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 Klíčovým nástrojem finančního Ĝízení podniku je finanční analýza, jejíž smysl spočívá 
pĜedevším v hodnocení finanční situace společnosti v minulých letech a také v současnosti. 
ZároveĖ pĜedstavuje také východisko pro budoucí rozhodování, opatĜení a tvorbu finančních 
plánĤ. Tato bakaláĜská práce se zejména zabývá analýzou rentability jakožto jednou z hlavních 
složek finanční analýzy. 
 Cílem bakaláĜské práce je zhodnotit rentabilitu společnosti Kaskáda Brno, s.r.o.  
za období 2010-2016. Analyzovány jsou základní ukazatele pomČrové analýzy, avšak 
pozornost je poté zamČĜena pĜedevším na zhodnocení rentability podniku. K naplnČní tohoto 
cíle je využito finanční analýzy, pyramidového rozkladu a analýzy odchylek, která pomáhá 
vyčíslit vlivy dílčích ukazatelĤ na ukazatel rentability vlastního kapitálu. Pro tuto práci bude 
využito také prostoro-časové analýzy. 
 Práce je rozčlenČna do pČti kapitol a lze ji rozdČlit na dvČ základní části, teoretickou  
a praktickou neboli aplikační část. Teoretická část je obsažena v druhé kapitole, a praktická část 
je součástí tĜetí a čtvrté kapitoly. 
 Následující druhá kapitola bude vČnována popisu metodiky použité v této práci. Popsán 
bude pĜedmČt a význam finanční analýzy, charakteristika uživatelĤ, zdroje informací  
pro finanční analýzu a její nejpoužívanČjší metody. 
 TĜetí kapitola bude zamČĜena na charakteristiku společnosti a její vertikálnČ-
horizontální analýzu. Dále bude pozornost vČnována analýze základních pomČrových ukazatelĤ 
zadluženosti a finanční stability, likvidity a aktivity provedené prostĜednictvím metodiky 
popsané ve druhé kapitole. 
 Čtvrtá kapitola se bude vČnovat čistČ ukazatelĤm rentability. Po rentabilitČ aktiv, tržeb 
a dlouhodobých zdrojĤ bude detailnČji analyzována rentabilita vlastního kapitálu. Ta bude 
provedena na základČ pyramidových rozkladĤ a následné analýzy odchylek pomocí 
funkcionální metody. Srovnání bude provedeno v čase, v prostoru mezi firmou a odvČtvím,  
a navíc bude realizována analýza prostoro-časová. V závČru budou poté interpretovány 
dosažené výsledky. 
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2 Popis metodiky hodnocení rentability společnosti 
 Tato kapitola bakaláĜské práce je zamČĜena na teorii finanční analýzy, jejího pĜedmČtu 
zkoumání, uživatelĤ, zdrojĤ informací a zpĤsobu srovnávání výsledkĤ. Dále bude pozornost 
vČnována metodám finanční analýzy a pomČrovým ukazatelĤm. Nakonec bude vysvČtlena 
teorie týkající se pyramidových rozkladĤ ukazatelĤ finanční analýzy včetnČ analýzy odchylek.  
 Tato kapitola vychází pĜedevším z literatury Brealey, Myers a Allen (2010), Dluhošová 
(2010), Grünwald, Holečková (2007), Kislingerová a Hnilica (2008), RĤčková (2010) 
2.1 Předmět finanční analýzy 
 Hlavním cílem finanční analýzy je souhrnné posouzení úrovnČ momentální finanční 
situace podniku a vyhlídek na ekonomickou situaci v budoucnosti. Dále se zamČĜuje  
na pĜípravu plánĤ a opatĜení ke zlepšení finanční situace podniku, zjištČní další možné 
prosperity a na zkvalitnČní rozhodovacích procesĤ. 
Pro hodnocení ekonomické situace podniku se využívá celá Ĝada pomČrových ukazatelĤ. 
K provedení finanční analýzy se využívají pĜedevším data z minulosti, avšak následnČ slouží 
jako podklad pro budoucí rozhodování. Správné provedení finanční analýzy vyžaduje 
komplexní a spolehlivé údaje. Výsledky získané finanční analýzou jsou dĤležitým zdrojem 
informací, které sdČlují, na jaké úrovni se podnik nachází a jaká je jeho konkurenceschopnost. 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
 Na finanční analýze je zainteresováno mnoho subjektĤ, které z rĤzných dĤvodĤ 
pĜicházejí s podnikem do styku. Dále je mĤžeme rozdČlit na interní a externí. Mezi interní 
uživatele finanční analýzy patĜí napĜ. manažeĜi a zamČstnanci. Manažeři výsledky využívají 
pro operativní i dlouhodobé Ĝízení, pĜi rozhodování o vhodném zpĤsobu financování  
nebo pro volbu podnikatelského zámČru. Zaměstnanci mají zájem na ekonomické situaci 
podniku, protože v pĜípadČ, že je podnik stabilní, nemusí mít obavy ze ztráty zamČstnání,  
nebo z poklesu mezd. Za dalšího interního uživatele mohou být brány také odbory, pomocí 
kterých zamČstnanci uplatĖují vliv na Ĝízení podniku.  
Typickými externími uživateli finanční analýzy jsou investoĜi, banky, odbČratelé  
a dodavatelé. Investoři (vlastníci nebo akcionáĜi) se podle finanční analýzy rozhodují ohlednČ 
budoucích investic. Banky se zajímají o finanční stav podniku v pĜípadČ rozhodování  
7 
 
o poskytnutí úvČru. Odběratelé chtČjí mít jistotu, že jim podnik napĜ. dodá slíbené zboží  
a dodavatelé zase vyžadují spolehlivost, že podnik bude schopen hradit své závazky. Mezi 
externí uživatele patĜí také stát, který mĤže využít data k tvorbČ statistik či kvĤli daĖovým 
povinnostem. V neposlední ĜadČ jsou zde také konkurenční podniky, které se zajímají o data 
finanční analýzy z dĤvodu srovnávání, nebo vyhledávání mezer na trhu. 
2.3 Zdroje informací finanční analýzy 
 Kvalitní a komplexní informace jsou klíčem k úspČšnému provedení finanční analýzy. 
Zdrojem tČchto informací jsou pĜedevším výkazy finančního účetnictví, vnitropodnikového 
účetnictví, výroční zprávy apod.  
 Mezi výkazy finančního účetnictví patĜí rozvaha podávající informace o stavu  
a struktuĜe majetku a zdrojích jeho krytí. Dále výkaz zisku a ztráty, který poskytuje pĜehled  
o tvorbČ a užití výsledku hospodaĜení, a nakonec výkaz Cash Flow zachycující pohyb penČžních 
tokĤ. Jsou externími výkazy, jelikož je využívají pĜedevším extérní uživatelé. 
 Do výkazů vnitropodnikového účetnictví patĜí napĜíklad druhové a kalkulační členČní 
nákladĤ, nebo výkazy zobrazující spotĜebu nákladĤ na jednotlivé výkony nebo v jednotlivých 
stĜediscích. Jsou interními výkazy, nejsou dostupné pro veĜejnost. Nepodléhají metodické 
úpravČ a podnik si je vede podle svého.  
 Mezi finanční informace Ĝadíme napĜ. vnitropodnikové informace, výroční zprávy, 
prognózy finančních analytikĤ, burzovní informace apod. 
 Součástí kvantifikovatelných nefinančních informací jsou firemní statistiky 
produkce, zamČstnanosti, odbytu, normy spotĜeby apod. A nekvantifikovatelné informace 
obsahu zprávy vedoucích pracovníkĤ, komentáĜe manažerĤ, prognózy atd. 
2.4 Srovnání výsledků finanční analýzy 
 Ekonomická situace podniku je zkoumána na základČ srovnávání získaných výsledkĤ. 
Existují tĜi základní druhy srovnání: 
• vĤči normČ, 
• v prostoru, 
• v čase. 
8 
 
• v prostoro-čase 
 Principem srovnávání vůči normě je porovnání ukazatelĤ s jejich žádoucími 
normovanými hodnotami. Ty mohou být ve formČ prĤmČrné, maximální či minimální hodnoty 
nebo dané jako kvantily či intervaly. 
 Srovnávání v prostoru se jinak také nazýváno mezipodnikovým srovnáváním. 
Základem je totiž porovnávání daných ukazatelĤ podnikĤ mezi sebou. PĜitom musí být 
dodržena časová, oborová a legislativní srovnatelnost. Časovou srovnatelností se rozumí 
porovnávání podnikĤ za stejné časové období. Obrová srovnatelnost si zakládá na tom,  
aby podniky byly stejného oboru. Legislativní srovnatelnost pojednává o dĤležitosti 
porovnávání podobných metodologických postupĤ. PrávČ tuto podmínku je mnohdy tČžké 
dodržet v pĜípadČ mezinárodního srovnávání, kdy se zákonné úpravy účetních postupĤ liší.  
 Podstatou srovnávání v čase je hodnocení vývoje ukazatelĤ za určité časové období. 
Podstatné je zajistit srovnatelnost daných účetních výkazĤ. 
 Srovnání prostoro-časové se zabývá meziročními zmČnami mezi odchylkami 
ukazatele firmy vĤči prĤmČru odvČtví, a činiteli, kteĜí se na tČchto zmČnách podíleli nejvíce. 
Rozvíjí tedy dále analýzu v prostoru. Analýza prostoro-časová zkoumá zmČnu mezi danými 
odchylkami ve dvou po sobČ jdoucích letech. K tomu využívá dvČ vČtve pyramidového 
rozkladu. První vČtev obsahuje analýzu v čase pro firmu, a druhá analýzu v čase pro odvČtví. 
Pomocí tČchto vČtví zkoumá velikost dílčích vlivĤ firmy a odvČtví na celkovou zmČnu odchylky 
ukazatele mezi podnikem a odvČtvím. Tedy vlastnČ součet meziroční zmČny ukazatele firmy  
a meziroční zmČny ukazatele odvČtví nám dává hodnotu meziroční zmČny odchylky ukazatele 
firmy od odvČtví. 
2.5 Metody finanční analýzy 
Existují rĤzná členČní metod finanční analýzy. „Metody deterministické se používají 
pĜevážnČ pro analýzu souhrnného vývoje, pro analýzu struktury, pro kombinace trendĤ  
a struktury a pro analýzu odchylek. Pro menší počet období jsou standardními nástroji pro bČžné 
finanční analýzy v podniku. Analýza citlivosti slouží k posouzení nejistoty pĜi analýze 
finančních výsledkĤ podniku, tedy posouzení vlivu zmČn vybraných faktorĤ na výsledné 
hodnocení. Matematicko-statistické metody vycházejí zpravidla z údajĤ delších časových Ĝad, 
bere se v úvahu statistická náhodnost dat, slouží pĜedevším k posouzení determinantĤ a faktorĤ 
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vývoje a k určení kauzálních závislostí a vazeb. Jsou založeny na exaktních metodách, včetnČ 
vyhodnocení statistické spolehlivosti výsledkĤ.“ (Dluhošová, 2010, str. 72) 
Blíže budou vysvČtleny pouze metody, které jsou použity v praktické části bakaláĜské 
práce. Jedná se tedy o horizontální analýzu, vertikální analýzu, vertikálnČ-horizontální analýzu. 
Samostatných kapitolách pak bude vČnována pozornost pomČrové analýze a analýze odchylek. 
ČlenČní metod je znázornČno na Obr. 2.1 
Obr. 2.1 ČlenČní metod finanční analýzy 
 
Zdroj: Dluhošová (2010, str. 73) 
2.5.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza neboli analýza trendĤ sleduje časové zmČny ukazatelĤ ve dvou  
po sobČ jdoucích obdobích. V pĜípadČ dlouhodobého pozorování dosahovaných výsledkĤ  
a zmČn, je možno zkoumat vývoj tČchto zmČn a pĜedvídat dlouhodobé trendy finančních 
položek. Tyto zmČny jsou vyčísleny absolutnČ a relativnČ (procentnČ). Absolutní zmČna 
10 
 
položek udává, o jakou částku se položka zmČnila v komparaci s pĜedchozím obdobím. 
Relativní zmČna pak znázorĖuje procentní zmČnu položky. ZmČny lze vyjádĜit následovnČ: 
absolutní zmČna = 𝑈𝑡 − 𝑈𝑡−ଵ = ∆𝑈𝑡 ,    (2.1) 
relativní zmČna =  ௎𝑡−௎𝑡−భ௎𝑡−భ = ∆௎𝑡௎𝑡−భ ,    (2.2) 
kde Ut  je hodnota ukazatele, t je bČžný rok, a t-1 znamená pĜedchozí rok. 
2.5.2 Vertikální analýza 
 Vertikální analýza neboli analýza struktury vyjadĜuje podíl jednotlivých položek výkazĤ 
vĤči zvolenému základu. V pĜípadČ analýzy aktiv se za základy berou celkové sumy aktiv  
nebo pasiv, ke kterým jsou dále porovnávány dílčí položky aktiv a pasiv. PĜi analýze výkazu 
zisku a ztráty se za základ nejčastČji berou tržby za prodej zboží a tržby z prodeje vlastních 
výrobkĤ a služeb.  
podíl na celku =  ௎𝑡∑ ௎𝑡 ,      (2.3) 
Kde Ut je hodnota dílčího ukazatele, ∑Ut je velkost absolutního ukazatele. 
2.5.3 Vertikálně-horizontální analýza 
 Díky vertikálnČ-horizontální analýza je vytvoĜen kombinovaný a komplexní pohled  
na vývoj ukazatelĤ a zároveĖ na jejich strukturu. KromČ vývoje samotného ukazatele leze tedy 
navíc sledovat také vývoj jeho struktury.  
2.6 Poměrová analýza 
 Je jedním ze základních a nejpoužívanČjších nástrojĤ finanční analýzy. Data potĜebná 
k výpočtu jednotlivých ukazatelĤ jsou čerpány ze základních účetních výkazĤ. Ukazatelé 
pomČrové analýzy se poté počítají jako pomČr jedné či více položek vĤči k jiné položce  
nebo jejich skupinČ. PomČrová analýza pĜedstavuje rychlý a nenákladný zpĤsob zjištČní 
finanční situace podniku. Podle Dluhošová (2010) jsou základními oblastmi ukazatelĤ: 
• ukazatele finanční stability a zadluženosti, 
• ukazatele rentability, 
• ukazatele likvidity, 
• ukazatele aktivity, 
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• ukazatele vycházející z údajĤ kapitálového trhu. 
Využití tČchto pomČrových ukazatelĤ je užitečné z dĤvodu, že umožĖují analyzovat časový 
vývoj finanční situace. Dále jsou vhodné pro analýzu v prostoru, tedy pro porovnávání vĤči 
ostatním podnikĤm nebo vedoucímu podniku odvČtví (benchmarking) a nakonec dokáží využít 
matematické modely jako vstupní data (Sedláček, 2011). V následujících podkapitolách budou 
vysvČtleny ukazatele, se kterými je pracováno v praktické části bakaláĜské práce. 
2.6.1 Ukazatele finanční stability a zadluženosti 
 Podle tČchto ukazatelĤ je posuzována finanční stabilita a solventnost podniku. Zabývají 
se strukturou finanční zdrojĤ a vyjadĜují míru využití cizích zdrojĤ na krytí aktiv podniku. 
Cílem je najít vhodný podíl pomČr vlastních a cizích zdrojĤ. PĜimČĜená zadluženost nemusí být 
negativním jevem, do jisté míry je totiž financování cizími zdroji doporučováno, jelikož 
mnohdy bývá levnČjší a mĤže vést ke zvýšení celkové rentability i celkové tržní hodnoty. 
Podíl vlastního kapitálu na aktivech udává, do jaké míry je podnik schopen financovat 
své prostĜedky vlastními zdroji. Popisuje tedy finanční stabilitu podniku a jeho finanční 
samostatnost. PĜi sledování tohoto ukazatele dlouhodobČ je žádoucí rostoucí trend, avšak pĜíliš 
vysoký ukazatel mĤže vést k poklesu výnosnosti vložených prostĜedkĤ. 
podíl vlastního kapitálu na aktivech = ௏௄஺  , 
kde VK je vlastní kapitál, A jsou celková aktiva. 
Stupeň krytí stálých aktiv pomČĜuje dlouhodobý kapitál vĤči stálým aktivĤm. Stálá 
aktiva by mČla být kryta dlouhodobými zdroji, a tento ukazatel by mČl tedy dosahovat hodnoty 
alespoĖ 100 %. Čím vyšších hodnot ukazatel dosahuje, tím lepší je finanční stabilita podniku.  
  stupeĖ krytí stálých aktiv = ௏௄+ ஽஼௓ௌ஺  ,    (2.5) 





Finanční páka (majetkový koeficient) souvisí s optimální finanční strukturou. Jedním 
z hlavních cílĤ finančního Ĝízení podniku je dosažení optimální zadluženosti, tedy najít správný 
pomČr vlastních a cizích zdrojĤ. Finanční páka vyjadĜuje část majetku krytou vlastním 
kapitálem. 
finanční páka = ஺௏௄        (2.6) 
Celková zadluženost vyjadĜuje podíl celkových dluhĤ k celkovým aktivĤm a mČĜí 
z jaké části se vČĜitelé podílí na celkovém kapitálu, z nČhož je financován majetek firmy. Čím 
vyšší je ukazatel, tím vČtší je riziko vČĜitelĤ.  
  celková zadluženost = ஼௓஺  ,      (2.7) 
kde CZ jsou cizí zdroje. 
Úrokové krytí udává kolikrát jsou úroky pĜevyšovány výší provozního zisku neboli 
kolikrát je podnik schopen splatit úroky. Čím vyšší je hodnota úrokového krytí, tím je situace 
podniku lepší a dlouhodobČ je pĜíznivý rostoucí trend. 
  úrokové krytí = ா஻ூ்Ú   ,      (2.8) 
kde EBIT je zisk pĜed zdanČním a úroky a Ú jsou úroky. 
2.6.2 Ukazatele likvidity 
 Likvidita vyjadĜuje obecnou schopnost podniku hradit své závazky. Pomocí tČchto 
ukazatelĤ je zodpovČzeno na otázku, zda je zajištČn dostatek množství likvidních prostĜedkĤ 
pro úhradu krátkodobých závazkĤ. Záleží na tom, jak rychle je podnik schopen inkasovat své 
pohledávky, a na možnosti prodat své výrobky a také zásoby. 
Celková likvidita pomČĜuje veškerá obČžná aktiva vĤči krátkodobým závazkĤm a jedná 
se tedy o nejménČ likvidní ukazatel. PĜimČĜená hodnota toho ukazatele by se mČla pohybovat 
v rozmezí od 1,5 do 2.5. Lepší je však ukazatel porovnávat s podnikem stejného charakteru 
nebo s prĤmČrem odvČtví. 
  celková likvidita = ை஺௄௓஺௏ ,      (2.9) 
kde OA jsou obČžná aktiva, KZAV jsou krátkodobé závazky. 
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Pohotová likvidita oproti celkové likviditČ nepočítá se zásobami, které jsou nejménČ 
likvidní položkou. Optimální hodnoty tohoto ukazatele by se mČly pohybovat v rozmezí  
od 1,0 do 1,5.  
  pohotová likvidita = ை஺−௓஺ௌ௄௓஺௏  ,                        (2.10) 
kde ZAS jsou zásoby. 
Okamžitá likvidita v čitateli obsahuje pouze pohotové platební prostĜedky, kterými 
jsou peníze v hotovost, na účtech a šeky. V podniku by mČlo být takové množství pohotových 
penČžních prostĜedkĤ, kterými je možno okamžitČ krýt krátkodobé závazky aspoĖ z jedné 
pČtiny (Grünwald, 2007). 
  okamžitá likvidita = ௉௉௉௄௓஺௏ ,                     (2.11) 
kde PPP jsou pohotové platební prostĜedky. 
2.6.3 Ukazatele aktivity 
 Pomocí ukazatelĤ aktivity je vyjádĜeno, v jaké míĜe je vázán kapitál v aktivech podniku. 
Ukazatele sdČlují počet obrátek neboli rychlost obratu položky a dobu obratu, tedy čas, za který 
se daná položka pĜemČní na peníze. Tyto ukazatele jsou dĤležité pro Ĝízení aktiv. Jestliže podnik 
disponuje pĜíliš vysokými aktivy, vznikají mu zbytečné náklady a pokud podniku vlastní 
naopak nedostatek aktiv, unikají mu možné výnosy. V této bakaláĜské práci je pozornost 
soustĜedČna pouze na výpočet a interpretaci dob obratu, které jsou vyjádĜeny ve dnech. 
Doba obratu aktiv vyjadĜuje dobu, za kterou dojde k obratu aktiv ve vztahu k tržbám. 
Bere do úvahy tedy jak stálá aktiva, tak také obČžná. Je pĜíznivé, aby ukazatel mČl dlouhodobČ 
klesající trend.  
  doba obratu aktiv = 
஺ ∙ ଷ6଴்  ,                           (2.12) 
kde T jsou tržby. 
Doba obratu zásob udává dobu, za kterou dojde k obratu zásob ve vztahu k tržbám. 
VyjadĜuje úroveĖ bČžného provozního Ĝízení.  
  doba obratu zásob = ௓஺ௌ   ∙ ଷ6଴்                (2.13) 
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Doba obratu pohledávek sdČluje za jak dlouho jsou prĤmČrnČ placeny faktury 
odbČrateli. Ukazatel tedy vypovídá o platební schopnosti odbČratelĤ.  
  doba obratu pohledávek =  ௉ைு௅ ∙ ଷ6଴்                          (2.14) 
kde POHL jsou pohledávky. 
Doba obratu závazků mČĜí dobu, s jakou společnost prĤmČrnČ hradí své závazky  
z osobního styku. Tento ukazatel poskytuje vČĜiteli informaci o pĜedpokládané platební morálce 
odbČratele.   
doba obratu závazkĤ = ௓஺௏ ∙ ଷ6଴்                           (2.15) 
DĤležité pro ukazatele aktivity je pravidlo solventnosti vyjadĜující platební schopnost 
podniku, které by mČlo být splnČno pro úspČšné a včasné splácení závazku společnosti. Pravidlo 
udává, že doba obratu pohledávek by mČl být menší než doba obratu závazkĤ. V opačném 
pĜípadČ by to znamenalo, že společnost musí uhradit své závazky ještČ pĜed obdržením penČz 
z pohledávek. 
2.6.4 Ukazatele rentability 
 Tato skupina ukazatelĤ bývá často nazývána jako ukazatele výnosnosti a je považována 
za jednu podnikem nejsledovanČjších VyjadĜuje schopnost podniku dosahovat zisku pomocí 
vloženého kapitálu. Pro analýzu rentability je zapotĜebí dvou účetních výkazĤ, a to rozvahy  
a VZZ. Základem pro posuzování rentability je rentabilita vloženého kapitálu. ObecnČ je jím 
udáváno, kolik Kč zisku pĜipadá na 1 Kč vloženého kapitálu. Je tedy pomČĜován zisk vĤči 
vloženému kapitál. Zisk mĤže mít pĜi výpočtech více podob, jako napĜ. EBIT, EBT a EAT. 
EBIT vyjadĜuje zisk pĜed zdanČním a úroky, a není ovlivĖován tedy výši sazby úrokĤ  
nebo danČ. EBT znamená zisk pĜed zdanČní a EAT je zisk po zdanČní. Dále je také nČkdy 
pracováno s čistým ziskem navýšeným o zdanitelné úroky. Míra výnosnosti je stanovena 
podnikem, ale obecnČ se považuje za žádoucí rostoucí trend. ZároveĖ s ní by mČlo být 
sledováno také riziko, neboť tyto dvČ veličiny se navzájem ovlivĖují. Mezi nejdĤležitČjší 





Rentabilita aktiv (ROA) 
Ukazatel rentability aktiv je klíčový mČĜítkem pĜi stanovování výnosnosti podniku.  
Je to dáno tím, že pomČĜuje zisk k celkovým aktivĤm a nebere ohled na to, z jakých zdrojĤ byla 
tato aktiva financována. 
ROA = 
ா஻ூ்஺  ,                                    (2.16) 
nebo 
   ROA = 
ா஺்+Ú ∙ ሺଵ−𝑡ሻ஺ ,                   (2.17) 
kde t vyjadĜuje sazbu danČ z pĜíjmu, EAT je čistý zisk. 
Rentabilita tržeb (ROS) 
 Pomocí tohoto ukazatele je vyjádĜen stupeĖ ziskovosti neboli kolik Kč zisku pĜipadá  
na 1 Kč tržeb. PĜi výpočtech je využíváno rĤzných druhĤ zisku. V této bakaláĜské práci  
je využito čistého zisku po zdanČní, který je vhodný jak pro srovnání v čase,  
tak pro mezipodnikové srovnání.  
   ROS (čistá) = ா஺்்                             (2.18) 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE) 
 Ukazatel hodnotí míru výnosnosti kapitálu vloženého firmou a cizího dlouhodobého 
kapitálu. Ukazatel vyjadĜuje, kolik Kč zisku pĜipadá na 1 Kč dlouhodobých zdrojĤ.  
   ROCE = 
ா஻ூ்௏௄+஽஼௓                            (2.19) 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
 Rentabilita vlastního kapitálu vypovídá o míĜe výnosnosti vlastního zdrojĤ vložených 
firmou. Ukazatel vyjadĜuje, kolik Kč zisku pĜipadá na 1 Kč vlastního kapitálu. Je klíčovým 
ukazatelem pro akcionáĜe a společníky, jelikož jim pomáhá zjistit, zda jejich vklady byly 
dostatečnČ zhodnoceny vzhledem k riziku, které museli podstoupit. 
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   ROE = 
ா஺்௏௄                              (2.20) 
2.7  Pyramidový rozklad finančních ukazatelů 
 Ukazatele rentability jsou jedni z primárních vrcholových ukazatelĤ výkonnosti 
podniku, kteĜí jsou ovlivĖováni jak úrovní zadluženosti, tak dosaženou likviditou a aktivitou 
podniku. Proto je jedním z hlavních úkolĤ finančních analytikĤ zabývat se rozborem vývoje  
a odchylek syntetických ukazatelĤ, a zjistit faktory, které tyto odchylky zpĤsobují.  
 Podle Dluhošová (2010, str. 92) „V zásadČ existují dva pĜístupy k analýze syntetických 
ukazatelĤ pomocí soustav ukazatelĤ. Jedná se o paralelní soustavu ukazatelĤ charakterizující 
vybrané ukazatele firmy bez matematické pĜesnosti a o pyramidovou soustavu ukazatelĤ, která 
je pĜesnČ matematicky stanovena tak, že rozbor vrcholového syntetického ukazatele lze vyjádĜit 
matematickou rovnicí.“ Obr. 2.2 znázorĖuje pyramidový rozklad ROE využitý v této 
bakaláĜské práci. 
Obr. 2.2 Pyramidový rozklad ukazatele ROE 
 
Zdroj: Dluhošová a kol. (2010, str.93) a vlastní doplnČní 
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 Podstatou pyramidové soustavy je rozklad vrcholového ukazatele na dílčí ukazatele, 
který poskytuje analýzu a kvantifikaci vlivu dílčích činitelĤ na vrcholový ukazatel. V praktické 
části této bakaláĜské práce bude dekomponován ukazatel rentability vlastního kapitálu ROE, 
který je možné rozložit následovnČ: 
ROE = 
ா஺்ா = ா஺்ா஻் ∙ ா஻்ா஻ூ் ∙ ா஻ூ்் ∙ ஺் ∙ ஺௏௄ ,                         (2.21) 
kde 
ா஺்ா஻் pĜedstavuje daĖovou redukci zisku, ா஻்ா஻ூ் je úroková redukce zisku, ா஻ூ்்  je provozní 
rentabilita tržeb, ஺் je obrat aktiv a ஺௏௄ je finanční páka. 
 Vývoj ukazatel ROE tedy ovlivĖuje, jak vysoká část zisku je odčerpána splnČním 
daĖové povinnosti, splácením úrokového bĜemene spojené se stupnČm zadluženosti 
společnosti, rentabilita tržeb a také s jakou produktivitou podnik využívá svĤj majetek.  
 
2.8 Analýza odchylek 
 Pomocí analýzy odchylek lze uskutečĖovat rozbor odchylek jednotlivých syntetických 
ukazatelĤ a zjistit, kteĜí činitelé mají na nČ nejsilnČjší vliv. Tuto metodu je možno využít  
pĜi kvantifikaci vlivĤ dílčích ukazatelĤ na vrcholový ukazatel, tedy u pyramidového rozkladu.  
 Celkovou odchylku vrcholového ukazatele lze zjistit sečtením vybraných dílčích 
ukazatelĤ takto, 
   ∆ݕ𝑥 = ∑ ∆ݔ௔೔𝑡  ,                  (2.22) 
Kde x je analyzovaný ukazatel, ∆ݕ𝑥 je pĜírĤstek vlivu analyzovaného ukazatele, 𝑎௜ je dílčí 
vysvČtlující ukazatel, ∆ݔ௔೔ je vliv dílčího ukazatele 𝑎௜ na analyzovaný ukazatel x.  
PĜi pyramidovém rozkladu lze analyzovat jak absolutní, tak relativní odchylku. 
Absolutní odchylku se vyjadĜuje vzorcem: 
   ∆ݔ = ݔଵ − ݔ଴,                         (2.23) 
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kde ∆ݔ vyjadĜuje absolutní zmČnu vrcholového ukazatele, ݔଵ hodnotu tohoto ukazatele  
v bČžném období a ݔ଴ hodnotu ukazatele v základním období. Relativní odchylka se dá vyjádĜiv 
podle vzorce: 
   ∆ݔ = ሺݔଵ − ݔ଴ሻ/ݔ଴,                         (2.24) 
kde ∆ݔ vyjadĜuje relativní zmČnu vrcholového ukazatele, ݔଵ hodnotu tohoto ukazatele  
v bČžném období a ݔ଴ hodnotu ukazatele v základním období. 
 V podstatČ lze vazby u pyramidových rozkladĤ vyjádĜit pomocí aditivních  
a multiplikativních vazeb. 
2.8.1 Aditivní vazba 
 O aditivní vazbu se jedná tehdy, že je analyzovaný ukazatel rozložen na součet dílčích 
ukazatelĤ, tedy ݔ = ∑ 𝑎௜ = 𝑎ଵ + 𝑎ଶ + ⋯ + 𝑎௡௜  . 
Vyčíslení vlivĤ a celková zmČna se vyjadĜuje pomocí vztahu 
   ∆ݔ௔೔ = ∆௔೔∑ ∆௔೔೔ ∙ ∆ݕ𝑥,                (2.23) 
pĜitom ∆𝑎௜ = 𝑎௜,ଵ − 𝑎௜,଴ , 𝑎௜,ଵ je ukazatel i v bČžném období a 𝑎௜,଴ je hodnota ukazatele  
i v základním období. 
2.8.2 Multiplikativní vazba 
 Multiplikativní vazbu lze využít v pĜípadČ součinĤ dílčích ukazatelĤ, tedy pokud         ݔ = ∏ 𝑎௜ = 𝑎ଵ ∙ 𝑎ଶ௜ ∙ … ∙ 𝑎௡ 
Multiplikativní vazba se dá Ĝešit pomocí čtyĜ základních metod: 
• metodou postupných zmČn, 
• metodou rozkladu se zbytkem, 
• logaritmickou metodou, 




Metoda postupných změn 
 Výhodou metody postupných zmČn je považován fakt, že se jedná o snadný výpočet, 
pĜi kterém navíc nevzniká zbytek. Nevýhodou je dopad poĜadí ukazatelĤ na výši vlivĤ,  
ale i pĜesto je tato metoda často používána.  
Metoda rozkladu se zbytkem 
 Výhodou této metody je, že rozklad je jednoznačný a výsledky nejsou ovlivnČny 
poĜadím ukazatelĤ. Problémem je však pĜítomnost zbytku, kterou nelze jistČ interpretovat  
a pĜiĜadit jednotlivým vlivĤm. Zbytky lze rozdČlit mnoha zpĤsoby, avšak ani jeden není 
jednoznačnČ nejvhodnČjší a ekonomicky odĤvodnitelný. Za využití této metody jsou vlivy 
vyčísleny zbytkem R, který je výsledkem kombinace současných zmČn více ukazatelĤ.  
Logaritmická metoda 
U této metody je výhodou, že zde nevznikají problémy zpĤsobené zámČnou poĜadí. 
ZároveĖ nevzniká zbytek a je zachycena současná zmČna zkoumaných ukazatelĤ. Nevýhodou 
je, že pĜi výpočtĤ logaritmĤ indexĤ musí být použity pouze kladné hodnoty, a tudíž nelze 
pracovat nemĤže zápornými hodnotami.  
Funkcionální metoda 
 V praktické části této bakaláĜské práce bude pro analýzu odchylek použita právČ 
funkcionální metoda, a to také z dĤvodu výskytu ztráty v nČkterých letech. Dále bude tedy tato 
metoda popsána podrobnČji. Výhodu této metody je, že je oproti logaritmické metodČ odstranČn 
problém se záporností ukazatelĤ. Dále je metoda osvobozena od problému s poĜadím ukazatelĤ 
a je zohledĖuje současnou zmČnu všech analyzovaných ukazatelĤ. Nevýhodou je náročnost 
výpočtu, kdy nastává problém pĜi rozdČlování zbytkĤ.  
„Dá se Ĝíci, že se vychází z diskrétních výnosĤ, neboť 𝑅௔೔ a 𝑅𝑥 znamenají diskrétní 
výnos ukazatelĤ 𝑎௜ a ݔ.“ (Dluhošová, 2010, str. 35). V pĜípadČ rozdČlení zbytku ke každému 




  ∆ݔ௔భ = ଵோ𝑥 ∙ 𝑅௔భ ∙ ቀͳ + ଵଶ ∙ 𝑅௔మ + ଵଶ ∙ 𝑅௔య + ଵଷ ∙ 𝑅௔మ ∙ 𝑅௔యቁ ∙ ∆ݕ𝑥 , 
  ∆ݔ௔మ = ଵோ𝑥 ∙ 𝑅௔మ ∙ ቀͳ + ଵଶ ∙ 𝑅௔భ + ଵଶ ∙ 𝑅௔య + ଵଷ ∙ 𝑅௔భ ∙ 𝑅௔యቁ ∙ ∆ݕ𝑥 , 
  ∆ݔ௔య = ଵோ𝑥 ∙ 𝑅௔య ∙ ቀͳ + ଵଶ ∙ 𝑅௔భ + ଵଶ ∙ 𝑅௔మ + ଵଷ ∙ 𝑅௔భ ∙ 𝑅௔మቁ ∙ ∆ݕ𝑥 .            (2.26) 
kde 𝑅௔ೕ = ∆௔ೕ௔ೕ,బ  , 𝑅𝑥 = ∆𝑥𝑥బ  , ∆𝑎௜ = 𝑎௜,ଵ − 𝑎௜,଴ . 
 
PĜi součinu dvou dílčích ukazatelĤ je vzorec takto, 
  ∆ݔ௔భ = ଵோ𝑥 ∙ 𝑅௔భ ∙ ቀͳ + ଵଶ ∙ 𝑅௔మቁ ∙ ∆ݕ𝑥 , 
  ∆ݔ௔మ = ଵோ𝑥 ∙ 𝑅௔మ ∙ ቀͳ + ଵଶ ∙ 𝑅௔భቁ ∙ ∆ݕ𝑥 .               (2.27) 
ObecnČ lze určit vliv pĜi rovnomČrném dČlení následovnČ, 
∆ݔ௔భ = ͳ𝑅𝑥 ∙ 𝑅௔భ ∙ (ͳ + ∑ ͳʹ ∙ 𝑅௔ೕ + ∑ ∑ ͳ͵ ∙ 𝑅௔ೕ ∙ 𝑅௔ೖ + ∑ ∑ ∑ ͳͶ௠≠௜௠>௞௞≠௜௞>௝௝≠௜௞≠௜௞>௝௝≠௜௝≠௜ ∙ 𝑅௔ೕ ∙ 𝑅௔ೖ ∙ 𝑅௔𝑚 + ⋯ ) ∙ ∆ݕ𝑥 





3 Popis a charakteristika finanční situace vybrané společnosti 
 V této kapitole budou uvedeny základní informace o společnosti Kaskáda Brno s. r. o. 
Součástí bude podkapitola zabývající se vertikálnČ-horizontální analýzou rozvahy a výkazu 
zisku a ztráty za období 2010-2016. Výsledky této analýzy a jejich následná interpretace 
pomĤže k pochopení pĜíčin vývoje jednotlivých položek rozvahy a VZZ, se kterými se bude 
pracovat nadále v následující podkapitole zabývající se pomČrovými ukazateli. UkazatelĤm 
rentability bude vČnována samostatná kapitola. PĤvodní výkazy společnosti jsou obsaženy 
v pĜíloze č. 1 a 2. 
3.1 Základní informace  
Obchodní firma   Kaskáda Brno, s. r. o. 
Sídlo     Stránského 3033/28, ŽabovĜesky, 616 00 Brno 
Datum vzniku a zápisu  12. prosince 2001 
Identifikační číslo   26271664 
Statutární orgán – jednatelé  Tomáš Pakosta 
     Milan Pecina 
     Martin PlotČný 
Základní kapitál   1 200 000 Kč  
 Všichni jednatelé společnosti jsou také zároveĖ společníky. Každý se podílí  
na základním kapitálu stejnou výši, tj. 400 000 Kč. PĜedmČtem podnikání je hostinská činnost, 
která by se dala dále rozdČlit na dvČ části. V první ĜadČ společnost provozuje nČkolik moderních 
restaurací a za druhé se zabývá cateringovou činností ve smyslu organizování rĤzných druhĤ 
akcí. Společnost se zamČĜuje na lokalizaci restaurací „vyššího typu“ v nákupních stĜediscích. 
Snaží se tím tedy o vyplnČní častého marketingovČ prázdného místa vedle velkého množství 
kaváren, podnikĤ s rychlým občerstvením, pizzeriemi, a asijskými restauracemi. Restaurace 
jsou zamČĜeny pĜedevším na českou kuchyni v moderním pojetí, dále pak také na italskou  
a francouzskou část evropské kuchynČ. Provozovny pracují s konceptem „front cooking“,  
což znamená, že kuchynČ je nedílnou součástí interiéru a lidé mají tedy možnost vidČt kuchaĜĤm 
pĜímo pod ruce. DĤraz je kladen na čerstvost potravin, maso je vybíráno z místních farem. Dále 
si restaurace vyrábí vlastní zmrzlinu v mnoha pĜíchutích a také vlastní dezerty. Všechny 
provozovny poskytují čistý a moderní interiérem, který je skvČlým místem pro každodenní 
obČdy, rodinné večeĜe, či pracovní schĤzky. V současnosti společnost provozuje čtyĜi 
restaurace, a to: 
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• Kaskáda restaurant, OC Futurum, Hradec Králové (záĜí 2003), 
• Kaskáda restaurant, OC Futurum, Ostrava (únor 2006), 
• Kaskáda restaurant, OC Forum Nová Karolina, Ostrava (prosinec 2013), 
• Garden restaurant, OC Olympia, Brno (leden 2011) 
Pro finanční analýzu podniku jsou dĤležité také vČdČt tyto informace o dalších provozovnách 
ve sledovaném období: 
• ukončení provozu Kaskáda restaurant, OC Futurum, Brno (bĜezen 2011), 
• provoz Kaskáda restaurant, OC Nisa, Liberec (od ledna 2015 do kvČtna 2015). 
 Jak už bylo zmínČno, společnost také poskytuje cateringové služby. Mezi jedny 
z nejvČtších zakázek patĜí napĜ. Ples jako Brno. Jedná se o velkou společenskou akci, které se 
mimo jiné účastní také osobnosti českého showbyznysu.  Do roku 2012 se firma částečnČ 
podílela na poĜádání Velké ceny Brna neboli Grand Prix ČR, a od roku 2013 má firma tuto 
zakázku na starost jako jediná.  
3.2 Vertikálně-horizontální analýza rozvahy 
 V následující podkapitole bude vČnována pozornost analýze aktiv a pasiv společnosti  
a jejich vývoji mezi lety 2010–2016. Horizontální analýza, která nám poskytuje informace  
o absolutních a relativních zmČnách položek, byla realizována za pomocí vzorcĤ (2.1) a (2.2). 
Pro vertikální analýzu, zkoumající podíly dílčích položek na vrcholové položce, byly použit 
vzorec (2.3). Jednotlivé analýzy je možné najít v pĜíloze č. 3, stejnČ tak je možné vyhledat 
vstupní výkazy v pĜíloze č. 1. 
3.2.1 Vertikálně-horizontální analýza aktiv 
Graf 3.1 Vývoj aktiv a jejich hlavních složek 
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Graf 3.2 VertikálnČ-horizontální analýza aktiv
 
Zdroj: vlastní zpracování 
V grafu 3.1 je zobrazen vývoj aktiv a jejich hlavních položek a graf 3.2 zachycuje 
vertikálnČ-horizontální analýzu aktiv. Jedinou složkou dlouhodobého majetku je dlouhodobý 
hmotný majetek, ve kterém dále podrobnČji pĜevládají hlavnČ stavby a samostatné hmotné 
movité vČci a soubory hmotných movitých vČcí. Vysoký nárĤst obou tČchto položek lze 
vypozorovat hlavnČ v roce 2011. Bylo to zpĤsobeno pĜedevším investicemi do staveb, 
otevĜením nové restaurace v Liberci, a dále byla uzavĜena a modernizována restaurace v BrnČ. 
PostupnČ se hodnota dlouhodobého majetku snižovala, a v roce 2015 dosahovala nízkých 
hodnot pĜedevším kvĤli uzavĜení provozovny v Liberci. Další rok opČt výraznČ narostla díky 
investicím do staveb a modernizací vybavení provozoven. Jak už bylo Ĝečeno, dlouhodobý 
majetek tvoĜil nadpoloviční část aktiv po celé sledované období.  
Už od začátku rok od roku krátkodobé pohledávky postupnČ narĤstaly, a v roce 2013 
dosáhly svého vrcholu. V tomto roce pohledávky dosahovaly taky nejvyššího podílu, který činil 
27,30 %. Na tom se nejvíce podílely krátkodobé poskytnuté zálohy. Druhou nejvýznamnČjší 
položkou obČžných aktiv byl krátkodobý finanční majetek. V roce 2011 zaznamenal své 
nejvyšší hodnoty, kdy se meziročnČ zvýšil o 3 627 tis. Kč, a to v souvislosti se zvýšením 
krátkodobých závazkĤ. Dále se meziročnČ snižoval zároveĖ s poklesem krátkodobých pĜijatých 
záloh. Z hlediska pĜedmČtu podnikání firma neudržuje pĜíliš majetku ve formČ zásob,  
a proto taky tvoĜí nejmenší část obČžného majetku. Nejvyššího podílu na celkových aktivech, 
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3.2.2 Vertikálně-horizontální analýza pasiv 
Graf 3.3 Vývoj pasiv a jejich hlavních složek 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Graf 3.4 VertikálnČ-horizontální analýza pasiv 
 Zdroj: vlastní zpracování 
V grafu 3.3 je znázornČn vývoj pasiv a jejich hlavních položek a graf 3.4 zachycuje 
vertikálnČ-horizontální analýzu pasiv. NejvČtší část vlastního kapitálu tvoĜily fondy ze zisku. 
Jejich hodnota byla po celé sledované období stejná, a činila tedy 5 730 tis. Kč. Nejvyššího 
podílu na pasivech fondy ze zisku dosahovaly v roce 2010, kdy se jejich podíl rovnal pĜesným 
50 % z hodnoty pasiv. V roce 2011 se hodnota celkových pasiv více než zdvojnásobila,  
a to hlavnČ díky dlouhodobým úvČrĤm a krátkodobým závazkĤm. Druhou nejvČtší část tvoĜil 
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1 200 tis. Kč. Firma v roce 2011 vykazovala výraznou ztrátu, což bylo zpĤsobeno zpomalení 
rĤstu tržeb a navýšením nákladĤ, kvĤli otevírání nové restaurace v Liberci a modernizací 
provozovny v BrnČ. V roce 2013 ztrátu zapĜíčinilo otevĜení nové provozovny v OstravČ.  
Od roku 2014 čistý zisk postupnČ rostl, a s ním i podíl VH BÚO na pasivech. Novým 
restauracím se vedlo dobĜe a firma získávala každým rokem více zakázek. VH minulých let 
vykazoval záporné hodnoty témČĜ po celé sledované období, a teprve v posledním roce, díky 
rostoucímu zisku, dosáhl kladných hodnot.  
NejvČtší část cizích zdrojĤ, a po vČtšinu let také celkových pasiv, tvoĜily krátkodobé 
závazky. V roce 2011 dosahovaly svých nejvyšších hodnot, poté co se meziročnČ zvýšily  
o 7 319 tis. Kč. Krátkodobé závazky se zvýšily pĜedevším díky krátkodobým pĜijatým zálohám. 
V roce 2012 firmu čekala zakázka „Ples jako Brno“, a v následujícím roce také „Velká cena 
Brna“. Pro tyto akce firma požadovala dopĜedu zaplacení záloh. Výše záloh se postupnČ 
snižovala, a to z dĤvodu navázání dobrých vztahĤ s poĜadateli, a taky z dĤvodu rĤstu zisku  
od roku 2014, kdy firma mohla náklady na catering hradit bez potĜeby záloh. Druhou výraznou 
položkou cizích zdrojĤ byly úvČry, pĜedevším dlouhodobé úvČry. Jak už bylo zmínČno  
pĜi analýze aktiv, firma v roce 2011 výraznČ navýšila svĤj dlouhodobý majetek. PoĜízení DHM 
bylo financováno právČ úvČry, které se tím pádem také v roce 2011 navýšily, a to meziročnČ  
o 4 873 tis. Kč. Další roky k žádnému dalšímu navýšení nedošlo, a výše úvČrĤ se postupnČ 
snižovala splácením dluhu firmou. Nejmenší část cizích zdrojĤ tvoĜily dlouhodobé závazky, 
které mČly po celé sledované období kolísavý vývoj.  
3.2.3 Vertikálně-horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 V této podkapitole bude vČnována pozornost analýze výkazu zisku a ztráty společnosti 
v období 2010-2016. NejdĜíve bude provedena analýza celkových výnosĤ a celkových nákladĤ, 
kde budou interpretovány jejich zmČny, a také zmČny jejich nejvýraznČjších složek.  Poté bude 
analýza vČnovat také vývojĤm výsledkĤ hospodaĜení. Pro analýzu byly opČt použity vzorce 
(2.1), (2.2) a (2.3). V pĜíloze č. 4 je možno najít celkovou horizontální a vertikální analýzu 
výkazu zisku a ztráty. V pĜíloze č. 2 lze najít vstupní výkazy. 
 Z dĤvodu lepšího porozumČní následujícího výkladu, bude upĜesnČn obsah jednotlivých 
výnosĤ. Provozní výnosy jsou tvoĜeny hlavnČ tržbami z prodeje výrobkĤ a služeb a tržbami 
z prodeje zboží. Do tržeb z prodeje výrobkĤ a služeb se zahrnuje v podstatČ to, co restaurace 
samy vyprodukují, tedy jídlo (tržby z kuchynČ) a tržby za zmrzlinu, kterou si restaurace taky 
samy vyrábČjí. Dále se zde účtují také veškeré tržby za poĜádání akcí, tedy catering. Tržby 
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z prodeje zboží obsahují tržby za bar, tzn. nealkoholické a alkoholické nápoje, kávy,  
a také dezerty (i pĜesto, že je vyrábí samy restaurace, a tudíž by mohly spadat do tržeb za vlastní 
výrobky). Ostatní provozní výnosy zahrnují tržby za prodej dlouhodobého majetku a materiálu, 
a jiné provozní výnosy. Poslední část pak tvoĜí finanční výnosy. PĜi analýze rentability bude 
často požíván pojem „jiné náklady“1. Tato položka je z nejvČtší části tvoĜena náklady  
na prodané zboží. Zanedbatelnou část tvoĜí zĤstatková cena prodaného DM, náklady na danČ  
a poplatky, zmČna stavu rezerv a opravných položek a ostatní provozní náklady. Hodnoty tČchto 
položek je možné najít ve VZZ, který se obsažen v pĜíloze č. 2. 
Graf 3.5 VertikálnČ horizontální analýza celkových výnosĤ 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Z grafu 3.5 je patrné, že nejvyššího podílu na celkových výnosech dosahovaly tržby  
za prodej výrobkĤ a služeb. Ty bČhem všech let tvoĜily jejich nadpoloviční vČtšinu a s výjimkou 
posledního roku se podíl vždy postupnČ navyšoval. StejnČ jako celkové výnosy se tržby  
za prodej výrobkĤ a služeb nejvíce relativnČ navýšily v roce 2012, kdy vzrostly o 26,68 %. 
V pĜedešlém roce firma otevĜela novou restauraci v Liberci, a zároveĖ pĜemístila  
a zmodernizovala provozovnu v BrnČ. Plné zavedení restaurací bylo tedy dĤvodem zvýšení 
tržeb v roce 2012. Dále firma od tohoto roku začala organizovat catering na velké akci „Ples 
jako Brno“, což také mČlo pozitivní dopad na výnosy. V roce 2014 se tržby za prodej výrobkĤ  
a služeb absolutnČ zvýšily o 8 110 tis. Kč a jednou z pĜíčin bylo otevĜení nové restaurace 
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v OstravČ v prosinci roku 2013. Nejvyššího podílu však tyto tržby dosahovaly následující rok, 
kdy podíl činil 65,63 %. 
 Druhou nejvýraznČjší položkou výnosĤ byly tržby za prodej zboží. BČhem celého 
sledovaného období se tyto tržby celkovČ zvýšily, avšak ne tak výraznČ jako tržby z prodeje 
výrobkĤ a služeb. DĤvodem je, jak už bylo Ĝečeno, že se v tržbách z prodeje zboží projevují jen 
„tržby za bar“, které nejsou ovlivĖovány zakázkami na catering tvoĜící velkou část výnosĤ 
podniku. V roce 2016 tržby za prodej zboží dosahovaly nejvyšší hodnoty, a to 24 645 tis. Kč, 
poté co se meziročnČ zvýšily o 3 210 tis. Kč. Tento nárĤst byl zpĤsoben zvýšením prodejních 
cen za zboží. 
 Ostatní provozní výnosy, tvoĜené pĜedevším tržbami z prodeje DM a jinými provozními 
výnosy, pĜedstavovaly malou část celkových výnosĤ. Nejvyššího podílu na výnosech 
dosahovaly v roce 2012, a to 4,49 %. JeštČ menší díl výnosĤ pĜedstavovaly finanční výnosy, 
jejichž nejvyšší podíl z roku 2014 činil 0,71 %. 
Graf 3.6 VertikálnČ-horizontální analýza celkových nákladĤ 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Z grafu 3.6 je zĜejmé, že kromČ roku 2013 spotĜeba materiálu a energie vždy tvoĜila 
nejvČtší část celkových nákladĤ, a její podíl vždy pĜevyšoval hranici 30 %. Nejvyššího nárĤstu 
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Kč. Na toto zvýšení nákladĤ opČt pĤsobilo otevĜení nové restaurace na konci pĜedešlého roku, 
či nabírání nových zakázek v tomto roce, nebo možné zvýšení cen energií. 
 Druhou nejvČtší část nákladĤ v prĤmČru za celé období tvoĜily náklady na služby. 
NejvČtšího nárĤstu bylo dosaženo v roce 2012, kdy se náklady na služby zvýšily oproti 
pĜedešlému roku o 5 038 tis. Kč. Vliv na tyto náklady mČlo již zmínČné zavedení dvou 
restaurací do provozu v pĜedešlém roce, a také získání zakázky „Ples jako Brno“.  
  TĜetí nejvýraznČjší část celkových nákladĤ pĜedstavovaly osobní náklady. Do roku 2013 
se vždy pohybovaly okolo 10 000 tis. Kč. V roce 2014 se osobní náklady navýšily o 2 432 tis. 
Kč. OpČt vlivem otevĜení nové restaurace v pĜedchozím roce, a získáním dalších zakázek,  
na které bylo tĜeba nové pracovní síly. Nejvyšších hodnot, a to 15 507 tis. Kč, dosahovaly 
osobní náklady v roce 2016, poté co se meziročnČ zvýšily o 2 952 tis. Kč. DĤvodem bylo vČtší 
množství zakázek, na jejichž organizace firma potĜebovala více pracovní síly, a také zvyšování 
mezd.  
 Dalšími v poĜadí byly ostatní provozní náklady, které byly tvoĜeny pĜedevším náklady 
vynaložené na prodej zboží. Svých nejvyšších hodnot dosáhly také v posledním sledovaném 
roce, kdy činily 8 815 tis. Kč. Avšak nejvyššího podílu na celkových nákladech dosahovaly 
v roce 2011, kdy byl podíl 17,55 %. 
 Odpisy společnČ s finančními náklady tvoĜily nejmenší části celkových nákladĤ. Odpisy 
od svých nejvyšších hodnot v roce 2010 postupnČ klesaly, a až v posledním roce opČt vzrostly. 
Finanční náklady do roku 2013 výraznČ stoupaly, až dosáhly nejvyšších hodnot a to 700 tis. 
Kč. Poté lehce poklesly a nadále se držely v rozmezí 635 tis. Kč – 685 tis. Kč. 
 Následovat bude analýza hospodáĜských výsledkĤ. Výsledky hospodaĜení byly 
porovnávány vĤči tržbám, které se skládaly z tržeb z prodeje výrobkĤ a služeb a tržeb z prodeje 
zboží. V pĜíloze č. 4 lze najít detailnČjší hodnoty vertikálnČ-horizontální analýzy VZZ. 
Provozní VH se až na rok 2011 pokaždé pohyboval v kladných hodnotách. V roce 2011 totiž 
provozní náklady pĜevyšovaly provozní výnosy, a došlo ke ztrátČ. Od roku 2014 začal provozní 
VH dosahovat výraznČjšího rĤstu. Nejvyšší úrovnČ dosahoval v roce 2016, kdy činil 5 638 tis. 
Kč, poté co se meziročnČ zvýšil o 2 409 tis. Kč. 
 Finanční výsledek hospodaĜení byl po celé sledované období záporný. Finanční výnosy 
ve tĜech letech dokonce vykazovaly nulové hodnoty a kromČ roku 2013 se nedokázaly  
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ani trochu pĜiblížit výši finančních nákladĤ. V roce 2013 se finanční výnosy vyšplhaly  
na hodnotu 400 tis. Kč. 
 Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním se stejnČ jako provozní VH až na rok 2011 
vyskytoval v kladných hodnotách.  V roce 2011 dosahoval výše -1210 tis. Kč, a to díky 
zápornému provoznímu i finančnímu výsledku hospodaĜení. Na nejvyšší úrovni se VH pĜed 
zdanČním vyskytoval v roce 2016, kdy dosahoval 4 957 tis. Kč, s podílem 7,12 % na tržbách. 
 Výsledek hospodaĜení po zdanČní samozĜejmČ také dosahoval nejnižších hodnot v roce 
2011, kdy činil – 1220 tis. Kč. V záporných číslech se nacházel ještČ jednou v roce 2013,  
kdy provozní VH nedosahoval tak vysokých hodnot, aby zabránil zápornému VH a daním 
strhnout celkový VH do záporných čísel.  
3.3 Ukazatele poměrové analýzy 
Tato kapitola bude zamČĜena na analýzu základních pomČrových ukazatelĤ finanční 
analýzy. Bude se jednat o ukazatelé: 
• finanční stability a zadluženosti, 
• likvidity, 
• aktivity. 
3.3.1 Ukazatele finanční stability a zadluženosti 
Graf 3.8 Vývoj podílu vlastního kapitálu na aktivech v období 2010-2016 
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Podíl vlastního kapitálu na aktivech byl počítán podle vzorce (2.4) a vývoj kĜivky 
ukazatele je zobrazen v grafu 3.8. V roce 2011 nastalo velké snížení tohoto ukazatele. Bylo to 
dáno jak poklesem vlastního kapitálu, tak více než dvojnásobným nárĤstem aktiv. Snížení 
hodnoty vlastního kapitálu bylo zpĤsobeno pĜedevším záporným výsledkem hospodaĜení 
z bČžného období. Aktiva se zvýšila hlavnČ v oblasti dlouhodobého majetku, a to z dĤvodu 
otevírání nové restaurace v Liberci a modernizace restaurace v BrnČ. Díky tomu se také 
zpomalil rĤst tržeb, navýšily se náklady, a došlo ke ztrátČ2. Avšak od roku 2012 začal ukazatel 
dosahovat pĜíznivého rĤstu. Znatelného rĤstu bylo dosaženo v roce 2014, kdy došlo ke zvýšení 
vlastního kapitálu, a poklesem hodnoty aktiv. Vlastní kapitál vzrostl zásluhou čistého zisku, 
který se oproti pĜedešlému roku mnohonásobnČ zvýšil. Aktiva se snížila hlavnČ v oblasti 
obČžných aktiv, konkrétnČ krátkodobých pohledávek. JeštČ vyššího nárĤstu bylo dosaženo  
o rok pozdČji. Odehrával se v podstatČ ten samý scénáĜ, ale vlastní kapitál se navýšil ještČ více 
než v pĜedchozím roce, zatímco obČžná aktiva se snížila v menším pomČru, proto byl tedy 
nárĤst strmČjší. V poslední sledovaném roce pak došlo jen k minimálnímu rĤstu.  
Graf 3.9 Vývoj stupnČ krytí stálých aktiv v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Ukazatel stupně krytí stálých aktiv byl počítán podle vzorce (2.5) a jeho vývoj je 
znázornČn v grafu 3.9. Jeho doporučená hodnota by mČla být vyšší než 100 %, to znamená,  
že všechna stálá aktiva by mČla být pokryta dlouhodobými zdroji. Tohoto pĜíznivého výsledku 
firma dosahovala pouze v roce 2015. Zatímco tržby rok od roku stoupaly, stálá aktiva  
po vysokém nárĤstu v roce 2011 mČly klesající charakter, a v roce 2015 dosáhly jednČch 
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z nejnižších hodnot. V následujícím roce stálá aktiva opČt narostly a ukazatel se vrátil pod 100 
%.  
V grafu 3.10 lze sledovat vývoj kĜivky ukazatele finanční páky. Ukazatel finanční páky 
byl počítán podle vzorce (2.6). Pokud je ukazatel roven 2, je v podniku 50 % zadluženost. 
Jestliže je hodnota v rozmezí 1-2, ve společnosti pĜevládá více vlastního kapitálu, a v pĜípadČ 
že je hodnota vyšší než 2, je ve společnosti více cizího kapitálu. Po vČtšinu času se ukazatel 
nacházel nad úrovní hodnoty 2. V roce 2011 finanční páka dosáhla svých nejvyšších hodnot, 
což bylo zpĤsobeno pĜedevším nárĤstem dlouhodobých úvČrĤ a krátkodobých pĜijatých záloh. 
ZároveĖ se v tomto roce snížil vlastní kapitál zhruba o 20 % a to zásluhou ztráty, kterou 
společnost vykazovala v tentýž roce. Dále se hodnota ukazatel rok od roku snižovala, cizí zdroje 
klesaly a vlastní zdroje, díky postupnČ zvyšujícímu se zisku, rostly. Od roku 2015 vlastní kapitál 
pak pĜevyšoval hodnotu cizích zdrojĤ a ukazatel se dostal lehce pod úroveĖ doporučené 
hodnoty.  
Graf 3.10 Vývoj finanční páky v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Ukazatel celkové zadluženosti byl počítán podle vzorce (2.7) a vývoj jeho kĜivky je 
zobrazen v grafu 3.11. Díky navýšení krátkodobých závazkĤ a dlouhodobých úvČrĤ v roce 2011 
bylo dosahováno pomČrnČ vysoké zadluženosti. V nadcházejících letech poté hodnota 
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Graf. 3.11 Vývoj celkové zadluženosti v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel úrokového zatížení byl počítán podle vzorce (2.8) a jeho vývoj je znázornČn 
v grafu 3.12. V roce 2011 se hodnota ukazatele dostala dokonce do mínusových čísel, což není 
vhodné, jelikož to znamená, že se firma nachází ve ztrátČ. Nejvyšších úrovnČ dosahoval 
ukazatel v roce 2013, kdy EBIT dosahoval druhé nejnižší hodnoty za celé sledované období,  
a úroky pak tvoĜily jeho velkou část. Úroky dosahovaly vyšších hodnot, jelikož si podnik v roce 
2011 vzal úvČr. Od roku 2013 se ukazatel postupnČ snižoval a v roce 2016 dosáhl pouhých  
1,82 %. DĤvodem byl nejvyšší EBIT a nejnižší výše nákladových úrokĤ za celé sledované 
období.  
Graf 3.12 Vývoj úrokového zatížení v období 2010-2016 
 


































3.3.2  Ukazatelé likvidity  
 Z dĤvodu dostupnosti údajĤ získaných z finanční analýzy odvČtví se budou ukazatelé 
likvidity společnosti srovnávat s ukazateli likvidity odvČtví. 
Celková likvidita neboli likvidita bČžná je počítána podle vzorce (2.9) a její vývoj je 
znázornČn v grafu 3.13. Celková likvidita by se mČla pohybovat v rozmezí 1,5 – 2,5. TČchto 
hodnot firma nedosáhla v žádném roce. Po celé sledované období se firma nacházela  
pod prĤmČrem odvČtví. Nebylo ani dosaženo stabilního vývoje, jedná se spíše o kolísavý vývoj. 
Do roku 2013 celková likvidita klesala, poté začala rĤst a roku 2016 opČt klesla. Nejlepších 
výsledkĤ dosáhla firma v roce 2015, kdy celková likvidita dosahovala hodnoty 1,09. Je to 
výsledkem toho, že jedinČ v tomto roce obČžná aktiva pĜesahovala hodnotu krátkodobých 
závazkĤ, jelikož krátkodobé závazky dosahovaly nízkých hodnot.  
Graf 3.13 Vývoj celkové likvidity v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Pohotová likvidita je počítána podle vzorce (2.10) a její vývoj je znázornČn v grafu 
3.14. Doporučená hodnota pro tento druh likvidity je v rozmezí hodnot 0,7 – 1,2. V tomto 
rozmezí se firma nacházela po vČtšinu času, pouze v letech 2011 a 2012 firmy dosahovaly 
nižších hodnot, než jsou ty doporučené. Nejvyšších hodnot pohotová likvidita dosahovala také 
v roce 2015 stejnČ jako likvidita celková. Dále mČla pohotová likvidita stejný vývoj jako 















Graf 3.14 Vývoj pohotové likvidity v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Okamžitá likvidita je počítána podle vzorce (2.11) a její vývoj je zobrazen v grafu 3.15. 
Doporučené hodnoty pro tento ukazatel jsou v rozmezí 0,2 – 0,5. Celé sledované období se 
firma nacházela v tomto rozmezí, pouze poslední rok byla firma tČsnČ pod doporučovanými 
hodnotami. Tento ukazatel mČl opČt kolísavý vývoj a celou dobu se nacházel pod prĤmČrem 
odvČtví. Nejvyšších hodnot ukazatel dosahoval v roce 2011.  
Graf 3.15 Vývoj okamžité likvidity v období 2010-2016 
 






















3.3.3 Ukazatele aktivity 
Graf 3.16 Vývoj jednotlivých dob obratu v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Doba obratu aktiv byla počítána podle vzorce (2.12). Vývoj všech ukazatelĤ aktivity 
je znázornČn v grafu 3.16. Vysoké zvýšení nastalo v roce 2011, kdy se ukazatel zvČtšil o 97,21 
dne. DĤvodem byl víc jak dvojnásobný nárĤst aktiv, pĜedevším v oblasti dlouhodobého majetku 
a krátkodobého finančního majetku. K nákupu DHM byl použit pĜedevším dlouhodobý úvČr  
a KFM se zvýšil díky nárĤstu krátkodobých pĜijatých záloh. Po následující roky bylo 
dosahováno pĜíznivého poklesu. Aktiva se rok od roku snižovala a tržby naopak pokaždé ročnČ 
rostly. V posledním roce se aktiva opČt výraznČ zvýšila a pĜedčila také rĤst tržeb. To mČlo  
za následek zvýšení doby obratu aktiv, která se rovnala 111,56 dní. 
Pro výpočet doby obratu zásob byl použit vzorec (2.13). Doba obratu zásob se 
samozĜejmČ udržovala ve zcela odlišných hodnotách než doba obratu aktiv, jelikož zásoby 
minimální část z celkových aktiv. Tento ukazatel má pomČrnČ kolísavý vývoj. Svých 
nejvyšších hodnot dosahoval v roce 2013. Oproti hodnotám z pĜedchozích let, se v tomto roce 
zásoby zcela zvýšily, a to hlavnČ díky nárĤstu materiálu. Jednalo se o druhý nejvyšší výsledek 
zásob za sledované období. ÚplnČ nejvyšší úrovnČ dosáhly zásoby v roce 2016, ale tržby se 
vyvíjely ještČ rychleji. 
Doba obratu pohledávek byla počítána podle vzorce (2.14). Pohledávky jsou oproti 
zásobám znatelnČjší částí aktiv. Do roku 2013 mČl ukazatel rostoucí vývoj a poté v tomto roce 
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a ve zmiĖovaném roce pak byly na své nejvyšší úrovni za celé sledované období.  Dále 
následoval pokles hodnoty ukazatele. Zatímco tržby rostly, pohledávky začaly klesat. 
V posledním roce došlo ke zvýšení doby obratu pohledávek o 7,78 dne, a to díky výraznČjšímu 
nárĤstu pohledávek. 
 Pro výpočet doby obratu závazků byl použit vzorec (2.15). KĜivka vývoje doby obratu 
závazkĤ je velmi podobná kĜivce doby obratu celkových aktiv. V roce 2011 se odehrál prudký 
nárĤst, kdy se závazky zvýšily více než trojnásobnČ a doba obratu narostla o 108,96 dne.  
Od následujícího roku doba obratu závazkĤ postupnČ klesala. Mezitím co tržby rok od roku 
rostly, závazky naopak klesaly. NejvČtší podíl na zmČnách celkových závazkĤ mČly krátkodobé 
pĜijaté zálohy a dlouhodobé úvČry. V posledním roce nastalo zvýšení ukazatele. Závazky 
v tomto období opČt narostly, a to hlavnČ v oblasti časového rozlišení, kde konkrétnČ vzrostla 





4 Aplikace metodických nástrojů pro analýzu rentability  
a zhodnocení výsledků 
 Tato část bude dále vČnována detailnímu rozboru vývoje jednotlivých ukazatelĤ 
rentability: 
• aktiv (ROA), 
• tržeb (ROS), 
• dlouhodobých zdrojĤ (ROCE), 
• vlastního kapitálu (ROE). 
 Každý z daných ukazatelĤ bude nejdĜíve samostatnČ analyzován za pomocí grafu 
poskytující údaje o vývoji v čase a srovnání vĤči prĤmČru odvČtví. NejvČtší pozornost bude 
soustĜedČna na ukazatel ROE, jehož analýza bude podrobnČjší. Pro rozbor ROE bude použít 
pyramidový rozklad a následnČ také analýza odchylek. ZámČrem je vyhodnotit, jaké faktory 
mČly na zmČnu ukazatelĤ nejvČtší vliv.  
4.1 Rentabilita aktiv (ROA) 
Graf 4.1 Srovnání ROA firmy a odvČtví v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování  
Tab. 4.1 Hodnoty ukazatele rentability aktiv firmy a odvČtví 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
ROA firma 7,00% -3,54% 4,39% 2,36% 13,06% 18,81% 22,99% 
ROA odvČtví 12,48% 11,08% 9,69% 13,37% 11,45% 13,32% 14,30% 
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Pro výpočet rentability aktiv byl požit vzorec (2.16). Tab. 4.1 obsahuje hodnoty 
ukazatele ROA firmy a odvČtví a graf 4.1 znázorĖuje jejich vývoj. Firma se v roce 2010 
nacházela pod odvČtvím o -5,48 p. b. V tomto roce firma dosahovala EBITu ve výši 802 tis. 
Kč. V roce 2011 došlo k velkému poklesu ROA o 10, 54 p. b., a ukazatel se dokonce dostal  
do záporných hodnot. EBIT se snížil víc jak dvojnásobnČ oproti pĜedchozímu roku. NejvČtší 
vliv na to mČlo zvýšení provozních nákladĤ, jenž činilo 3 276 tis. Kč, a které v tomto roce 
dosahovaly vyšších hodnot než tržby. PĜíčinou byla pĜedevším modernizace a pĜerušení 
provozu jedné z restaurací v BrnČ (trvající zhruba od ledna do Ĝíjna daného roku) a otevĜení 
nové restaurace v Liberci. To bylo také dĤvodem zpomalení rĤstu tržeb, a výrazného navýšení 
dlouhodobého majetku, kde se projevily investice do vybavení nových restaurací a také 
investice do staveb. Nemenší vliv na tento vývoj mČlo také období hospodáĜské krize. Firma 
nemČla v tomto období tolik zakázek, co se týká cateringového poĜádání akcí. Po zabČhnutí 
nových restaurací následují rok zaznamenal opČt rĤst nákladĤ, který byl ovšem doprovázen 
ještČ vyšším rĤstem tržeb. EBIT dosahoval o nČco vyšších hodnot než v roce 2010 a ROA se 
dostala opČt do kladných hodnot. Na tomto rĤstu se také podílel fakt, že počínaje rokem 2012 
začala Kaskáda poĜádat jednu ze svých nejvČtších zakázek, a to „Ples jako Brno“. V dalším 
roce dostala Kaskáda na starost také organizaci Velké ceny Brna, kterou doposud poĜádala jen 
z části. Touto akcí se sice navýšily provozní náklady, ale ještČ výraznČji zakázka pĜispČla 
k nárĤstu tržeb. ZároveĖ se ke konci roku otevĜela nová restaurace v OstravČ, což zpĤsobilo,  
že tempo rĤstu nákladĤ bylo vyšší než tempo rĤstu tržeb a došlo k témČĜ jejich vyrovnání. EBIT 
se snížil o víc jak polovinu a tím pádem se snížila celková ROA. To bylo však naposled co 
došlo k poklesu. Následující rok nastal zlom, ROA se zvýšilo o 10,7 p. b. a poprvé za sledované 
období bylo vyšší než prĤmČr odvČtví, a to 1.61 p. b. EBIT se zvýšil o pČtinásobek. V tomto 
roce se výraznČ navýšily tržby s náklady, ale tržby znatelnČ vyšším tempem. OtevĜení další 
ostravské restaurace v novém obchodním stĜedisku se osvČdčilo stejnČ tak dobĜe, jako se 
Kaskáda osvČdčila v poĜádání svých velkých zakázek, které dostala v pĜedešlých letech. Provoz 
v ostatních restaurací fungoval také na dobré úrovni, a to vše bylo hlavním dĤvodem proč tržby 
rostly nadále ve vČtším tempu než náklady a ROA se celkovČ každým rokem zvyšovala. V roce 
2015 ukazatel vzrost o 5,75 p. b., a to i pĜes to, že v kvČtnu byla uzavĜena restaurace v Liberci. 
Hlavní dĤvod je stejný jako v pĜedchozím roce, v tomto období byl ale navíc podpoĜen 
efektivnČjším využívám majetku, jehož hodnota byla nižší než v pĜedešlých letech. 
V následujícím roce se však efektivnost využití zhoršilo, a to pĜedevším navýšením 
dlouhodobého majetku. Žádná nová provozovna nebyla otevĜena. Část nárĤstu dlouhodobého 
majetku byla zapĜíčinČna modernizací restaurací, a další část pĜedstavovala investici do staveb. 
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To, a také zvyšování mzdových nákladĤ zpĤsobilo pokles tempa rĤstu ROA. I pĜesto ale oproti 
minulému roku vzrostla o další 4,18 p. b. a nad prĤmČrem odvČtví se nacházela o celých 8,69 
p. b., a EBIT dosahoval svých doposud nejvyšších hodnot. PĜíznivého rostoucího trendu 
ukazatele ROA je dosahováno od roku 2014.  
4.2 Rentabilita tržeb (ROS) 
Graf 4.2 Srovnání ROS firmy a odvČtví v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Tab. 4.2 Hodnoty ukazatele rentability tržeb firmy a odvČtví 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
ROS firma 1,24% -2,78% 0,54% -0,17% 2,33% 3,15% 5,68% 
ROS období 8,99% 9,74% 6,73% 9,24% 8,70% 9,43% 11,50% 
Zdroj: mpo.cz, vlastní zpracování 
V této práci je analyzována ROS čistá, která pĜi výpočtu pracuje s čistým ziskem.  
Tab. 4.2 obsahuje hodnoty ukazatele ROS firmy a odvČtví a graf 4.2 zobrazuje jejich vývoj. 
V roce 2011 bylo zaznamenáno snížení EATu o trojnásobek, kdy provozní náklady pĜevyšovaly 
tržby. To zpĤsobilo snížení ROS o 4,02 p. b. Následující rok nastalo zlepšení, EAT se vyšplhal 
opČt do kladných hodnot, a ukazatel ROS se zvýšil o 3,32 p. b. a také se dostal ze záporných 
čísel. V roce 2013 provozní náklady dosahovaly skoro stejné výše jako provozní výnosy. Avšak 
po odečtu daní se EAT opČt dostal do záporných hodnot. To zpĤsobilo snížení ROS, které se 
také dostalo do mínusových čísel. Jak už bylo Ĝečeno pĜi ROA, rok 2014 byl rokem zlomu.  
Od této doby se EAT rapidnČ navýšil a dosahoval 1 495 000 Kč. V tomto roce byl ještČ EAT 
hodnČ ovlivnČn danČmi. Tento vliv se v nadcházejících letech snížil a v roce 2016 byl čistý zisk 
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sledované období nachází výraznČ pod prĤmČrem odvČtví. Od roku 2014 firma tento rozdíl 
pomalu stahuje a mČla by na to i nadále soustĜedit svou pozornost.  
4.3 Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE) 
Graf 4.3 Srovnání ROCE firmy a odvČtví v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Tab. 4.3 Hodnoty ukazatele rentability dlouhodobých zdrojĤ firmy a odvČtví 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
ROCE firma 12,31% -6,81% 8,65% 4,73% 22,26% 27,29% 36,12% 
ROCE odvČtví 16,71% 13,83% 13,11% 14,65% 12,78% 15,09% 21,28% 
Zdroj: mpo.cz, vlastní zpracování 
Tab. 4.3 obsahuje hodnoty ukazatele ROCE firmy a odvČtví a graf 4.3 zobrazuje jejich 
vývoj. Ve vzorci ROCE je obsažen stejný čitatel jako v pĜípadČ ROA, a to EBIT. V rámci 
pyramidového rozkladu bychom si mohli všimnout, že ROA je v podstatČ obsažen v rozkladu 
ROCE. ZároveĖ ale navíc ROCE počítá také s dlouhodobými zdroji jak vlastními, tak cizími. 
Vývoj ukazatele byl nejvíce ovlivnČn zmČnami EBITu. Tyto zmČny, a také vlivy efektivnosti 
využívání majetku, byly popisovány již pĜi analýze rentability aktiv. NynČjší analýza se tedy 
mĤže soustĜedit na zmČny vlastního kapitálu a dlouhodobých cizích zdrojĤ, a toho, jak tyto 
zmČny ovlivnily vývoj ROCE. V roce 2011 se dlouhodobé zdroje zvýšily témČĜ dvojnásobnČ. 
Zatímco vlastní kapitál se snížil, dlouhodobé úvČry se nejvČtší mČrou zasloužily na celkovém 
nárĤstu. SpolečnČ s dlouhodobými zdroji, rostla také aktiva. PĜedevším nárĤst dlouhodobého 
majetku je spojován právČ s poĜízením dlouhodobých úvČrĤ. Avšak ani tento nárĤst nedokázal 
zbrzdit výrazný pokles ROCE o 19,13 p. b. V následujících dvou letech mČly dlouhodobé 
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ukazatel díky zvýšení EBITu dostal opČt do kladných hodnot a následující rok poklesl. V roce 
2014 EBIT výraznČ narostl, a to vyneslo ukazatel až nad prĤmČr odvČtví. Zvýšení 
dlouhodobých zdrojĤ nebylo až tak viditelné, a proto vývoj zpomalovali. To samé se odehrávalo 
i v dalším roce, ale ne s tak vysokým tempem rĤstu ROCE. V posledním sledovaném roce EBIT 
opČt výraznČji vzrostl. Tentokrát se viditelnČ zvýšily také dlouhodobé zdroje, což bylo 
zapĜíčinČno pĜevážnČ znatelným nárĤstem vlastního kapitálu. To vše zpĤsobilo, že se ROCE 
nacházel nad prĤmČrem odvČtví o 14,84 p. b., tedy s doposud nejvyšším rozdílem. PĜíznivého 
rostoucího trendu bylo opČt dosahovaného od roku 2014.  
4.4 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
 Pro analýzu ROE využijeme pyramidový rozklad společnČ s analýzou odchylek dle 
funkcionální metody. Analýza odchylek bude rozdČlena na dvČ části: 
• analýza v čase, 
• analýza v prostoru 
• analýza prostoro-časová. 
 Analýza v čase se bude zabývat tím, jak se ukazatel rentability vlastního kapitálu mČnil 
postupem let, a kteĜí činitelé na dané zmČny mČly nejvČtší vliv. Celkovou analýzu v čase je 
možné najít v pĜíloze č. 5. Analýza v prostoru se bude soustĜedit na odchylku ROE firmy vĤči 
odvČtví v jednotlivých letech a činitelé s nejsilnČjším vlivem na tuto odchylku. Analýzu 
v prostoru lze najít v pĜíloze č. 6 Analýza prostoro-časová se poté bude zabývat meziročními 
zmČnami mezi odchylkami ROE firmy vĤči prĤmČru odvČtví, a činiteli, kteĜí se na tČchto 
zmČnách podíleli nejvíce. Rozvíjí tedy dále analýzu v prostoru. Zkoumány jsou absolutní 
zmČny vlivy ukazatele ROE. 
Tab. 4.4 Hodnoty ukazatele rentability vlastního kapitálu firmy a odvČtví 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
ROE firma 9,69% -29,23% 6,29% -2,20% 25,54% 26,14% 33,68% 
ROE odvČtví 16,55% 14,84% 12,05% 17,22% 14,67% 15,19% 18,32% 
Abs. ZmČna ROE 
firmy - -38,92% 35,52% -8,49% 27,75% 0,59% 7,54% 
Abs. Odchylka 
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Graf 4.4 Srovnání ROE firmy a odvČtví v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
4.4.1 Analýza v čase 
 V tab. 4.4 lze najít hodnoty ROE firmy a jejich meziroční absolutní zmČny a graf 
4.4 znázorĖuje srovnání kĜivek ROE firmy a odvČtví. Graf 4.5 poté zobrazuje vlivy dílčích 
ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy ve sledovaném období. Tabulky s detailními hodnotami vlivĤ 
dílčích ukazatelĤ lze najít v pĜíloze č. 5. 
V roce 2011 byl zaznamenán výrazný pokles ROE o 38,92 p. b. Tento pokles byl 
zpĤsoben zvýšením ukazatele nákladovosti nákladĤ na materiál. VČtšina ukazatelĤ 
nákladovosti, až na odpisy, pĤsobily zápornČ na vývoj ROE. V tomto období totiž došlo 
k nárĤstu provozních nákladĤ, který nebyl doprovázen alespoĖ stejným tempem rĤstu tržeb.  
To zpĤsobilo, že hodnota nákladĤ dokonce pĜedčila hodnotu tržeb a tím pádem vznikla ztráta. 
DĤvodem bylo již zmínČné pĜerušení a modernizace provozovny restaurace v BrnČ a otevĜení 
nové restaurace v Liberci. Náklady díky tomu narostly a nebyly v tomto roce ještČ podpoĜeny 
rĤstem tržeb. Nejvíce byl pokles ROE zbrzdČn ukazatelem nákladovosti nákladĤ na odpisy  
a poté ukazatelem doby obratu fixních aktiv. 
V roce 2012 se EAT opČt dostal do kladných hodnot. Bylo to zpĤsobeno velkým 
nárĤstem tržeb, které svým tempem pĜedčily taky se zvyšující náklady. Restaurace, které byly 
otevĜené v minulém roce, se úspČšnČ zabČhly a byly výdČlečné. Dalším dĤvodem bylo také 
získání zakázky na poĜádání jedné z velkých společenských akcí „Ples jako Brno“. ROE se 
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nákladĤ. Mzdy se v tomto období snížily o více než 1 mil. Kč a tržby se naopak zvyšovaly. 
Naopak náklady na materiál se zvýšily a díky nim byl zpomalen rĤst vrcholového ukazatele. 
To byly, avšak jediné náklady, které rĤst zpomalovaly, náklady na odpisy a poté pĜedevším jiné 
náklady (tvoĜeny hlavnČ náklady na zboží) podpoĜily rĤst ROE. 
Graf 4.5 Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2010-2016 
 Zdroj: vlastní zpracování 
V roce 2013 ROE opČt poklesl, a to o 8,49 p. b. NejvČtší vliv na tuto zmČnu mČl ukazatel 
daĖového zatížení hrubého zisku. Hrubý zisk se oproti minulému roku snížil. Bylo to dáno tím, 
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že rĤst provozních nákladĤ nebyl doprovázen potĜebným rĤstem tržeb, a náklady dosáhly 
podobných hodnot jako výnosy. Po následujícím odečtení daní se čistý zisk dostal opČt  
do záporných čísel. V roce 2013 začala Kaskáda poprvé poĜádat Velkou cenu Brna, kterou 
doteď poĜádala jen zčásti. Dále na konci roku otevĜela novou restauraci v OstravČ. Tyto dvČ 
události mČly hlavní dopad na zvýšení nákladĤ a navýšení tržeb se dá očekávat opČt se 
zpoždČným účinkem. Proti poklesu ROE nejvíce pĤsobil ukazatel nákladovosti nákladĤ  
na materiál společnČ s dobou obratu fixních aktiv. 
V následujícím roce nastal zlom, ROE výraznČ vzrostl o 27,75 p. b., a bČhem další let 
se rĤst navyšoval. NejvČtší vliv na to mČlo snížení ukazatele daĖového zatížení hrubého zisku, 
dále také ukazatel nákladovosti jiných nákladĤ. RĤst zpomalili pĜedevším ukazatelé bČžné 
zadluženosti (jen kr. závazky) a dlouhodobé zadluženosti (jen dl. úvČry). V tomto roce tržby 
narostly ve znatelnČ vyšším tempu než náklady, a to zpĤsobilo zvýšení čistého zisku. Nová 
restaurace v OstravČ se skvČle uchytila a Kaskáda se také osvČdčila v cateringu velkých akcí  
a dostala další nové zakázky. 
V roce 2015 bylo dosaženo mírného rĤstu ROE ve výši 0,59 p. b. RĤst vrcholového 
ukazatele byl nejvíce zapĜíčinČn ukazatelem nákladovosti nákladĤ na materiál. ZároveĖ byla 
ale zbrzdČn ukazatelem bČžné zadluženosti (jen kr. závazky), jehož vliv byl jen o nČco málo 
nižší. ZápornČ také pĤsobila nákladovost jiných nákladĤ a dlouhodobá zadluženost spojená 
s dlouhodobými úvČru. Kladný vlivĤ bylo v celkovém součtu ale více, jako napĜ. doba obratu 
fixních aktiv nebo ukazatel nákladovosti nákladĤ na mzdy. V tomto roce se provozní výnosy  
a provozní náklady zvyšovaly oproti minulému roku zlehka, ale výnosy stále vyšším tempem 
než náklady, což zpĤsobilo také rĤst čistého zisku. 
V posledním roce došlo k mnohem výraznČjšímu zvýšení než o rok dĜíve,  
a to o 7,54 p. b. NejvČtší vliv na tento rĤst mČl opČt ukazatel nákladovosti nákladĤ na materiál. 
V roce 2016 se čistý zisk zvýšil témČĜ dvojnásobnČ. Provozní výnosy narostly vyšším 
pomČrem, a náklady na materiál se snížily o více než 2 mil. Kč. Tato úspora nákladĤ nejvíce 
podpoĜila zvýšení ROE. Naopak všechny další náklady se zvyšovaly, a ukazatelé nákladovosti 
nákladĤ na mzdy a na jiné náklady nejvíce brzdily nárĤst rentability vlastního kapitálu. 
Z ukazatelĤ finanční páky byla doba obratu fixních aktiv tím činitelem, který se také 
zpomaloval vzestupný vývoj ROE. V tomto roce došlo k velkému navýšení dlouhodobého 
majetku. PĜíčinou byly pĜedevším rekonstrukce nČkterých restaurací, a investice do staveb.  
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4.4.2 Analýza v prostoru 
V tab. 4.4 lze najít hodnoty ROE firmy a odvČtví a jejich odchylky a graf 4.4 znázorĖuje 
srovnání kĜivek ROE firmy a odvČtví. Graf 4.6 poté zobrazuje vlivy dílčích ukazatelĤ  
na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví ve sledovaném období. Tabulky s detailními hodnotami 
vlivĤ dílčích ukazatelĤ lze najít v pĜíloze č. 6. 
Z tab. 4.4 je zĜejmé, že odchylka mezi ROE firmy a odvČtvím v roce 2010 činila  
-6,85 %. Rozdíl mezi firmou a odvČtvím byl nejvíce zapĜíčinČn ukazatele nákladovosti jiných 
nákladĤ (tvoĜeny pĜedevším náklady na zboží). OdvČtví disponovalo lepšími hodnotami tohoto 
ukazatele, a to o 8,2 p. b. Naopak rozdíl ukazatelĤ byl snížen dobou obratu fixních aktiv, kterou 
firma mČla kratších o 97,7 dní. KladnČ pĤsobil ukazatel nákladovosti mzdových nákladĤ,  
kde firma dosahovala lepších výsledkĤ o 2,4 p. b.  
 V roce 2011 nastal obrovský propad ROE firmy, kdy se firma odvČtví více vzdálila  
a odchylka dosahovala -44,07 %. JednoznačnČ nejvČtší pĜíčinou byl ukazatel nákladovosti 
jiných nákladĤ, kde odvČtví dosahovalo lepších hodnot o 10,7 p. b. Záporný vliv mČl také 
ukazatel nákladovosti nákladĤ na materiál. Zde byla firma opČt horší a to o 4,5 p. b. Naopak 
lepší výsledky firma mČla v pĜípadČ ukazatele nákladovosti nákladĤ na odpisy, a to o 4,3 p. b. 
 Následující rok se ROE firmy výraznČ zvýšilo a hodnota ROE odvČtví se mírnČ snížila, 
tudíž odchylka dosahovala pouze -5,77 %. NejsilnČjší záporný vliv mČl ukazatel nákladovosti 
nákladĤ na materiál, kde odvČtví dosahovalo lepších výsledkĤ než firma a to o 8,1 p. b. Firma 
byla horší také co týká ukazatele nákladovosti jiných nákladĤ, a to o celé 4 p. b. Lepší hodnoty 
podnik vykazoval v rámci ukazatele nákladovosti mzdových nákladĤ, kterou mČl nižší  
o 6,6 p. b. 
 V roce 2013 se odchylka ROE firmy vĤči odvČtví opČt zvýšila. Ukazatel odvČtví se 
meziročnČ zvýšil, zatímco ROE firmy opČt kleslo, a to hlavnČ díky ztrátČ v tomto období. 
V tomto roce firma dosahovala vysokých hodnot v pĜípadČ ukazatele daĖového zatížení EBT, 
to mČlo záporný vliv, jelikož oproti odvČtví na tom byla firma hĤĜe o 169,9 p. b. ZápornČ pĤsobil 
také ukazatel dlouhodobé zadluženosti (pouze dl. závazky), kde firma dosahovala horších 
hodnot o 23,3 p. b. Oproti tomu, firma dosahovala lepších výsledkĤ v rámci ukazatele bČžné 
zadluženosti (pouze kr. závazky), a to o 42,3 p. b., a to pĤsobilo kladnČ na odchylku. 
 V roce 2014 se firma dostala nad úroveĖ odvČtví a tato kladná odchylka činila 10,87 %. 
Se zvyšujícím se čistým ziskem narostl také ukazatel ROE firmy. Naopak ROE odvČtví se snížil 
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o 2,56 p. b. Rostoucí odchylka byla nejvíce zpomalena ukazatelem nákladovosti nákladĤ  
na materiál, který byl v rámci odvČtví nižší o 10,6 p. b. Pozitivních vlivĤ bylo však v celkovém 
součtu více. NejsilnČjší vliv mČl ukazatel nákladovosti mzdových nákladĤ, kde firma 
dosahovala pĜíznivČjších výsledkĤ oproti odvČtví, a to o 5,5 p. b. KladnČ taky pĤsobila bČžná 
zadluženost (pouze kr. závazky), kterou mČla firma vyšší o 31,5 p. b. 
Graf 4.6 Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v období 2010-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Rok 2015 pĜinesl minimální zvýšení odchylky, která v tomto období dosahovala  
10,95 %. Záporný vliv mČl opČt ukazatel nákladovosti nákladĤ na materiál, kdy odvČtví oproti 
firmČ vykazovalo nižší nákladovost o 8 p. b. KladnČ zase pĤsobila nákladovost mzdových 
nákladĤ, kde na tom firma vĤči odvČtví byla lépe o 6,1 p. b. RĤst odchylky byl ovlivnČn také 
dobou obratu fixních aktiv, kterou mČla firma kratší o 76,4 dní. 
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V posledním roce se odchylka výraznČji zvýšila, a to na hodnotu 15,36 %. Z tab. 4.4 lze 
vidČt, že ROE jak firmy, tak odvČtví rostly, ale ukazatel firmy vyšším tempem. RĤst odchylky 
byl zbrzdČn ukazateli nákladovosti jiných nákladĤ a materiálu. U obou ukazatelé odvČtí 
dosahovali nižších hodnot, a to o 4,6 p. b. a 3,5 p. b. Naopak odchylka byla zvýšena ukazatelem 
nákladovosti mzdových nákladĤ, kde firma oproti odvČtví vykazovala pĜíznivČjší hodnoty  
o 3,4 p. b. KladnČ také pĤsobila doba obratu pohledávek, která byla v rámci firmy kratší oproti 
odvČtví o 58,8 dní.  
4.4.3 Analýza prostoro-časová 
Obr. 4.1 Schéma postupu výpočtu prostoro-časové analýzy3 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Analýza prostoro-časová zkoumá zmČnu mezi danými odchylkami ve dvou po sobČ 
jdoucích letech. K tomu využívá dvČ vČtve pyramidového rozkladu. První vČtev obsahuje 
analýzu v čase pro firmu, a druhá analýzu v čase pro odvČtví. Pomocí tČchto vČtví zkoumá 
velikost dílčích vlivĤ firmy a odvČtví na celkovou zmČnu odchylky ROE mezi podnikem  
a odvČtvím. Tedy vlastnČ součet meziroční zmČny ROE firmy a meziroční zmČny ROE odvČtví 
nám dává hodnotu meziroční zmČny odchylky ROE firmy od odvČtví. Obr. 4.1 znázorĖuje 
schéma postupu výpočtu prostoro-časové analýzy a celou analýzu prostoro-časovou je možno 
                                                          
3 PodobnČ se dá použít také pro časo-prostorovou analýzu 
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najít v pĜíloze č. 7. Tab. 4.4 obsahuje hodnoty ukazatele ROE firmy a odvČtví a graf 4.4 
zobrazuje jejich vývoj. V tab. 4.4 lze najít hodnoty ROE firmy a odvČtví, jejich odchylky  
a meziroční absolutní zmČny odchylek. Tabulky s detailními hodnotami vlivĤ dílčích ukazatelĤ 
lze najít v pĜíloze č. 7. 
Analýza prostoro-časová změny odchylky ROE firmy vůči odvětví v období 2010-2011 
Graf 4.7 Vlivy dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví, 2010-2011 
Zdroj: vlastní zpracování 
Z grafu 4.4 lze vypozorovat, že ROE firmy se na začátku sledovaného období nachází 
pod úrovní ROE odvČtví. Graf 4.7 znázorĖuje velikost vlivĤ dílčích činitelĤ firmy a odvČtví  
na zmČnu odchylek v období 2010-2011. V roce 2010 odchylka mezi ROE firmy a ROE odvČtví 
činila -6,85 %. V následujícím roce tato odchylka dosahovala -44,07 %. Odchylka se tedy 
zápornČ prohloubila o -37,21 p. b. ROE firmy se meziročnČ snížilo o -38,9 p. b. a ROE odvČtví 
se snížilo o 1,7 p. b. JednoznačnČ nejvČtší vliv na to mČl ukazatel firmy o nákladovosti nákladĤ 
na materiál, který se meziročnČ navýšil o 2,8 p. b. Dále zápornČ pĤsobil ukazatel firmy 
nákladovosti jiných nákladĤ, který se meziročnČ také zvýšil, a to o 1,5 p. b. Naopak kladný vliv 
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mČl ukazatel odvČtví o nákladovosti odpisĤ, který se zvýšil o 4,1 p. b., a tím se odvČtví dostalo 
blíže k firmČ. KladnČ také pĤsobil ukazatel firmy nákladovosti odpisĤ, který se naopak snížil 
0,8 p. b., a tím se snažil zmírnit rozdíl mezi ROE firmy a ROE odvČtví.  
Analýza prostoro-časová změny odchylky ROE firmy vůči odvětví v období 2011-2012 
Graf 4.8 Vlivy dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví, 2011-2012 
Zdroj: vlastní zpracování 
Graf 4.8 znázorĖuje velikost vlivĤ dílčích činitelĤ firmy a odvČtví na zmČnu odchylek 
v období 2011-2012. V roce 2011 odchylka mezi ROE firmy a ROE odvČtví činila -44,07 %. 
V roce 2012 tato odchylka dosahovala -5,77 %. MeziročnČ se tedy odchylka zmČnila  
o 38,3 p. b., což znamená že se rozdíl mezi ROE firmy a odvČtví výraznČ snížil. CelkovČ na 
tom mČlo podíl pĜedevším zvýšení ROE firmy o 35,5 p. b., a to z hodnoty -29,3 % na 6,3 %. 
NejvČtší vliv na tom mČl ukazatel firmy nákladovosti nákladĤ na mzdy, který se meziročnČ 
snížil o 5,7 p. b. KladnČ dále pĤsobil ukazatel firmy nákladovosti jiných nákladĤ, který se snížil 
o 1,9 p. b. Rozdíl mezi firmou a odvČtvím se snažil zvýšit ukazatel firmy nákladovosti nákladĤ 
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na materiál, ten se totiž zvýšil o 4,6 p. b. ROE odvČtví meziročnČ pokleslo o 2,8 p. b., a to 
z hodnoty 14,8 % na 12,1 %. NejvČtší vliv na tom mČl ukazatel odvČtví nákladovosti odpisĤ, 
který se snížil o 4,4 p. b. To tedy v závČru pĤsobilo negativnČ a rozdíl mezi firmou a odvČtvím 
se zvČtšoval. Naopak ukazatel odvČtví nákladovosti jiných nákladĤ se zvýšil o 4,8 p. b. a pĤsobil 
na snížení rozdílu.  
Analýza prostoro-časová změny odchylky ROE firmy vůči odvětví v období 2012-2013 
Graf 4.9 Vlivy dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví, 2012-2013 
Zdroj: vlastní zpracování 
Graf 4.9 znázorĖuje velikost vlivĤ dílčích činitelĤ firmy a odvČtví na zmČnu odchylek 
v období 2012-2013. V roce 2012 odchylka mezi ROE firmy a ROE odvČtví činila -5,77 %. 
V roce 2013 se tato odchylka rozrostla do hodnoty -19,43 % a rozdíl mezi firmou a odvČtvím 
se meziročnČ zápornČ rozrostl. ROE firmy oproti pĜedcházejícímu roku poklesl o -8,5 p. b., 
zatímco ROE odvČtví vzrostl o 5,2 p. b. NejvČtší vliv na zvČtšující se rozdíl mezi firmou  
a odvČtvím mČl ukazatel firmy daĖového zatížení hrubého zisku, který se výraznČ meziročnČ 
zvýšil o 147,5 p. b. ZápornČ také pĤsobil ukazatel odvČtví o nákladovosti odpisĤ, který se snížil  
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o 2,6 p. b. Propast se zvČtšovala také díky ukazateli odvČtví o dlouhodobé zadluženosti  
(jen dl. závazky), který se zvýšil o 16,6 p. b. Naopak rozdíl mezi firmou a odvČtvím se snažil 
zmírnit ukazatel odvČtví o bČžné zadluženosti (jen kr. závazky), který se snížil o 17,7 p. b.  
Analýza prostoro-časová změny odchylky ROE firmy vůči odvětví v období 2013-2014 
Graf 4.10 Vlivy dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví, 2013-2014 
Zdroj: vlastní zpracování 
Graf 4.10 znázorĖuje velikost vlivĤ dílčích činitelĤ firmy a odvČtví na zmČnu odchylek 
v období 2013-2014. V roce 2013 odchylka mezi ROE firmy a ROE odvČtví dosahovala hodnot 
-19.43 %. V následujícím roce se odchylka rovnala 10,87 % a meziroční zmČna tudíž činila 
30,3 p. b., což znamená, že se ROE firmy poprvé dostal nad úroveĖ ROE odvČtví. ROE firmy 
se meziročnČ zvýšil o 27,7 p. b. a zároveĖ ROE odvČtví se snížil o -2,6 p. b. NejvČtší podíl  
na tom mČlo snížení ukazatele firmy daĖového zatížení hrubého zisku o -165,3 p. b. Dále 
pozitivnČ pĤsobil ukazatel odvČtví nákladovosti odpisĤ, který se zvýšil o 2.8 p. b. NegativnČ 
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pĤsobili ukazatel firmy bČžné zadluženosti (jen kr. závazky), jenž se snížil o 8,8 p. b. a ukazatel 
odvČtví nákladovosti jiných nákladĤ, který se snížil o 2 p. b.  
Analýza prostoro-časová změny odchylky ROE firmy vůči odvětví v období 2014-2015 
Graf 4.11 Vlivy dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví, 2014-2015 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
Graf 4.11 znázorĖuje velikost vlivĤ dílčích činitelĤ firmy a odvČtví na zmČnu odchylek 
v období 2014-2015. V roce 2014 odchylka mezi ROE firmy a odvČtví činila 10,87 %. 
V následujícím roce odchylka činila 10,95 %, a to poté se meziročnČ nepatrnČ zvýšila  
o 0,7 p. b. ROE firmy se zvýšilo o 0,6 p. b. a ROE odvČtví narostlo o 0,5 p. b. Na celkové mírné 
zvýšení mČl vliv pĜedevším ukazatel firmy nákladovosti nákladĤ na materiál, který meziročnČ 
narostl o 1 p. b. Vzdálení firmy od odvČtví se nejvíce snažil zbrzdit ukazatel firmy bČžné 
zadluženosti (jen kr. závazky), který se snížil o 10,3 p. b. NegativnČ dále pĤsobili ukazatel 
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odvČtví o nákladovost odpisĤ, který snížil o 3,1 p. b. a ukazatel firmy o nákladovosti jiných 
nákladĤ, jenž se zvýšil o 0,6 p. b.  
Analýza prostoro-časová změny odchylky ROE firmy vůči odvětví v období 2015-2016 
Graf 4.12 Vlivy dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví, 2015-2016 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 Graf 4.7 znázorĖuje velikost vlivĤ dílčích činitelĤ firmy a odvČtví na zmČnu odchylek 
v období 2015-2016. V roce 2015 odchylka mezi ROE firmy a ROE odvČtví dosahovala 10,95 
%. Následující rok odchylka činila 15,36 %. Došlo tedy ke zvýšení rozdílu mezi firmou  
a odvČtvím, a to meziročnČ o 4,42 p. b. ROE firmy se v posledním roce zvýšilo o 7,5 p. b.  
a ROE odvČtví narostlo o 3,1 p. b. JednoznačnČ nejvýraznČjší podíl na tom mČl ukazatel firmy 
nákladovosti nákladĤ na materiál, který se meziročnČ snížil o 7,5 p. b. Kladný vliv mČl dále 
ukazatel odvČtví nákladovosti odpisĤ, který se snížil o 3,1 p. b. RĤst ROE firmy se dále snažili 
zpomalit ukazatel nákladovosti nákladĤ na mzdy, jenž se zvýšil o 2,8 p. b. a ukazatel 
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nákladovosti jiných nákladĤ, který se zvýšil o 1,4 p. b. ZápornČ dále také pĤsobil ukazatel firmy 
doby obratu fixních aktiv, který se navýšil o 21,99 dne.  
4.5 Zhodnocení výsledků finanční analýzy  
Z horizontální analýzy vyplývá, že aktiva i pasiva po témČĜ dvojnásobném nárĤstu 
v roce 2011 mČly klesající tendenci a poté v posledním roce opČt vzrostly. U aktiv tento vývoj 
zpĤsobily jak stálá, tak i obČžná aktiva. V rámci pasiv došlo v roce 2011 ke zvýšení v oblasti 
cizích zdrojĤ, ty poté rok od roku postupnČ klesaly, a to z dĤvodu splácení dlouhodobých úvČrĤ 
a krátkodobých pĜijatých záloh. Vlastní kapitál mČl zcela jiný vývoj. Od roku 2014 začal 
výraznČji rĤst, což bylo zpĤsobeno pĜedevším faktem, že od roku 2014 podnik začal dosahovat 
vyššího čistého zisku. 
 Z vertikální analýzy bylo zjištČno, že obČžná aktiva a stálá aktiva mČly pĜibližnČ stejný 
podíl na celkových aktivech. Na celkových pasivech mČly vČtší podíl cizí zdroje než vlastní 
kapitál, kromČ roku 2010, kdy se obČ složky podílely na celkových pasivech témČĜ stejnČ.  
Ve výkazu zisku a ztráty tvoĜila nejvČtší položku výkonová spotĜeba, tedy spotĜeba materiálu  
a energie a služby.  
 Z vertikální analýzy bylo zjištČno, že stálá aktiva mČla výraznČ vyšší podíl na aktivech 
oproti obČžným aktivĤm. KromČ let 2013 a 2014 stálá aktiva dosahovala vždy dvojnásobných 
hodnot. Do roku 2014 mČl na pasivech výraznČjší podíl cizí kapitál. S klesajícími cizími zdroji 
a rostoucím ziskem se podíl vlastního kapitálu na pasivech zvýšil a pĜedčil podíl cizích zdrojĤ. 
NejvČtší část celkových výnosĤ tvoĜily tržby z prodeje výrobkĤ a služeb. Na celkových 
nákladech se nejvíce podílela spotĜeba materiálu a energie. 
Z rozboru ukazatelĤ zadluženosti a financí stability lze vyčíst, že firma byla v období 
2011-2013 výraznČji zadlužena. Avšak již v roce 2015 byly vlastní zdroje na podobné úrovni 
cizích zdrojĤ. Podnik by se mČl tohoto trendu držet, a i nadále využívat, jak vlastní, tak cizí 
kapitál ve stejném pomČru. Firma by se dále mČla zamČĜit na to, aby stálá aktiva byly kryty 
dlouhodobými zdroji. Po nepĜíznivých výsledcích z roku 2012 se firma pokoušela o nápravu, 
která se jí nakonec povedla, a to hlavnČ díky rĤstu zisku.  
Hodnoty ukazatele celkové likvidity se nachází v pomČrnČ nízkých hodnotách  
pod doporučenou úrovní, což je však dáno tím, že firma nedrží pĜíliš majetku v zásobách. 
Hodnoty pohotové a okamžité likvidity se poté nacházejí v doporučeném rozmezí. Podnik  
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by se mČl zamČĜit na zvýšení penČžních prostĜedkĤ, jelikož pohotová likvidita se v posledním 
roce nacházela na hranici onoho rozmezí.  
V rámci ukazatelĤ aktivity podnik splĖoval pravidlo solventnosti, díky čemuž byl tedy 
schopen dostát svým závazkĤm bČhem všech sledovaných let. Podnik mČl pomČrnČ velké 
problémy s dobou obratu závazkĤ, která vypovídá o jeho platební morálce. DĤvodem byl 
vysoký nárĤst cizích zdrojĤ v roce 2011. V prĤbČhu let se mu však dobu obratu závazkĤ 
podaĜilo snížit a nadále by se mČl zamČĜit na udržení tČchto hodnot. Z analýzy doby obratu 
celkových aktiv je zĜejmé, že firma hlavnČ v roce 2011 neefektivnČ využívala svĤj majetek,  
kdy aktiva rostly rychleji než tržby. Firma také zvládla postupem času tuto dobu snižovat, avšak 
v posledním roce aktiva opČt výraznČ narostla, na což by si firma mČla dát pozor.  
Vývoj rentability aktiv se vyvíjí ve sledovaném období pomČrnČ pĜíznivČ a zároveĖ 
splĖuje rostoucí trend. Rentabilita vlastního kapitálu rostoucí trend splĖuje pouze v roce 2008, 
v ostatních letech klesá, což je zpĤsobeno pĜevážnČ poklesem čistého zisku, který klesá vlivem 
již zmínČných odložených daní a jejich následným splácením. I pĜes negativní vývoj ROE, tento 
ukazatel ve všech letech pĜevyšuje ROA a splĖuje tak pĜedpoklad, že ukazatel ROE by mČl být 
vČtší než ukazatel ROA.  
Z rozboru rentability aktiv lze vypozorovat, že se ROA firmy do roku 2013 drželo  
pod prĤmČrem odvČtví. ZmČna nastala v roce 2014, kdy firma dosahovala výraznČ vyššího 
zisku a od té doby začala vykazovat pĜíznivý rĤst ukazatele ROA. Firma by mČla pokračovat 
v trendu, který si od této doby nastavila. Svou pozornost by mČla zamČĜit na udržení mzdových 
nákladĤ, které v posledním sledovaném roce výraznČ narostly a byly tím hlavním, co zpĤsobilo 
rĤst celkových provozních nákladĤ a snížení tempa rĤstu ROA.  
V rámci rentability tržeb firma dosahovala celkovČ nízkých hodnot a po celé sledované 
období se nacházela pod prĤmČrem odvČtví. Podnik by se mČl soustĜedit na efektivnČjší 
vynakládání nákladĤ a pokračovat v navyšování tržeb.  
Co se týká rentability dlouhodobých zdrojĤ je od roku 2014 také dosahováno pĜíznivého 
rĤstu. Od tohoto roku se také ROCE firmy začalo pohybovat nad prĤmČrem odvČtví. Avšak 
tento vývoj nemusí mít pozitivní dopad pro firmu. Od roku 2015 byly totiž dlouhodobé zdroje 
tvoĜeny z velké části vlastními zdroji, které pĜedstavují dražší formu kapitálu. Firma by se tedy 
mČla zamČĜit na nápravu této situace lepším využíváním vlastního kapitálu nebo  
napĜ. poĜízením dlouhodobých úvČrĤ. V tom pĜípadČ by ale mČla zároveĖ snížit pomČr 
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krátkodobých závazkĤ, nebo výši vlastního kapitálu, aby nebyla pĜíliš ovlivnČna celková 
zadluženost. 
Rentabilita vlastního kapitálu se do roku 2013 pohybovala pod prĤmČrem odvČtví.  
Poté nastal vysoký nárĤst a nadále ROE firmy pokračovala v pĜíznivém rĤstu. Výrazný byl 
meziroční propad v období 2010-2011, který byl ovlivnČn pĜedevším nákladovostí nákladĤ  
na materiál. Meziroční zvýšení celkových nákladĤ bylo vyšší než navýšení tržeb a náklady byly 
dokonce vyšší než samotné tržby. Vysokého nárĤstu bylo dosaženo v roce 2014, na který mČl 
nejvČtší vliv ukazatel daĖového zatížení EBT. Ten se meziročnČ snížil, a to hlavnČ díky nárĤstu 
EBT. Následující pĜíznivý vývoj ovlivĖoval pĜedevším ukazatel nákladovosti nákladĤ  
na materiál, který se meziročnČ snižoval. 
Zápornou odchylku ROE firmy a odvČtví ovlivĖovali až do roku 2012 hlavnČ ukazatelé 
nákladovosti nákladĤ na materiál a jiných nákladĤ. V tČchto oblastech firma dosahovala 
výraznČ horších výsledkĤ ve srovnání s odvČtvím. Odchylku v roce 2013 zapĜíčinil pĜedevším 
ukazatel daĖového zatížení EBT, kde firma dosahovala vysokých hodnot z dĤvodu velmi 
nízkého EBT. V následujícím roce byla odchylka kladná firma se dostala nad úroveĖ odvČtví. 
PĜíčinou byl hlavnČ ukazatel nákladovosti mzdových nákladĤ, kde firma díky zvyšujícím  
se tržbám dosahovala lepších výsledkĤ než prĤmČr odvČtví. V následujících letech kromČ 
ukazatele nákladovosti mzdových nákladĤ kladnČ ovlivĖovaly odchylku pĜedevším také doby 
obratu fixních aktiv a pohledávek, které byly kratší v porovnání s prĤmČrem odvČtví. 
Analýzou prostoro-časovou byly zkoumány meziroční zmČny mezi odchylkami ROE 
firmy a ROE odvČtví. Meziroční rĤst záporné odchylky v roce 2010-2011 zpĤsobili ukazatelé 
firmy o nákladovosti nákladĤ na materiál a jiných nákladĤ, které se oproti pĜedchozímu roku 
navýšily. V období 2011-2012 se odchylka snížila. Na toto snížení mČli vliv pĜedevším 
ukazatelé firmy o nákladovosti mzdových nákladĤ a jiných nákladĤ, jež se v rámci firmy 
meziročnČ snížili. Následující výkyv, tedy prohloubení odchylky a o rok pozdČji opČt její 
zvýšení, zapĜíčinil ukazatel firmy o daĖovém zatížení EBT. Hrubý zisku se nejdĜíve meziročnČ 
snížil, ale poté výraznČ narostl zásluhou rĤstu tržeb. Zvyšování odchylky ROE firmy vĤči 
odvČtví v dalších letech zapĜíčinil pĜedevším snižování hodnoty ukazatele firmy o nákladovosti 





Cílem bakaláĜské práce bylo zhodnocení rentability společnosti Kaskáda Brno,s. r. o.  
za období 2010-2016. Analýza podniku byla provedena pomocí jednotlivých pomČrových 
ukazatelĤ a nejvČtší pozornost byla vČnována ukazatelĤm rentability.  
První část byla vČnována popisu metodiky, ve které byly teoreticky vysvČtleny metody 
finanční analýzy, včetnČ jednotlivých pomČrových ukazatelĤ, pyramidových soustav a analýzy 
odchylek.  
Další část byla vČnována pĜedstavení společnosti, její charakteristice a pĜedmČtu 
podnikání. Součástí této části byla také vertikálnČ-horizontální analýza rozvahy a výkazu zisku 
a ztráty. Dále byly analyzovány ukazatelé zadluženosti a finanční stability a ukazatelé likvidity 
a aktivity. 
Poslední část byla vČnována pouze analýze ukazatelĤ rentability. Ukazatelé rentability 
aktiv, tržeb a dlouhodobých zdrojĤ byly porovnávány vĤči odvČtví a dále byl rozebrán jejich 
vývoj v čase. NejvČtší pozornost byla vČnována ukazateli rentability vlastního kapitálu, u nČhož 
byla provedena analýza v čase, v prostoru, a nakonec analýza prostoro-časová. Analýza byla 
provedena na základČ pyramidového rozkladu ukazatele ROE a následné analýzy odchylek 
pomocí funkcionální. PĜíznivého rĤstu všech zkoumaných ukazatelĤ rentability bylo dosaženo 
vždy od roku 2014. V tomto roce došlo výraznému navýšení tržeb, které bylo zapĜíčinČno 
otevĜením nové restaurace v OstravČ v pĜedchozím roce a získáním dalších zakázek na catering 
akcí. Dalším dĤvodem bylo usmČrnČní nákladĤ, které oproti výnosĤm rostly pomaleji.  
PĜi srovnání s odvČtvím bylo zjištČno, že skoro všechny druhy rentability se dostaly  
nad úroveĖ odvČtví také v roce 2014 a od té doby tuto situaci drží. Výjimkou byl ukazatel 
rentability tržeb, který se díky svým nízkým hodnotám po celé sledované období nacházel  
pod prĤmČrem odvČtví.  
Firma by se mČla držet zabČhnutého trendu. Svou pozornost by mČla upĜít na udržování 
nákladĤ, pĜedevším tedy nákladĤ na mzdy, které se v posledním roce výraznČ zvýšily. Firma 
by se mČla také více soustĜedit také na svou cateringovou činnost, a využívat své dobré jméno 
pro poĜádání dalších akcí. Otevírání nových provozoven by si firma mČla pečlivČ promyslet,  
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Příloha č. 1 Rozvaha společnosti 2010-2016 
Rozvaha společnosti – aktiva 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Aktiva celkem 11 460 23 785 21 162 18 524 16 844 14 748 21 961 
Dlouhodobý majetek 7 630 15 702 13 972 10 646 10 831 9 769 14 860 
Dlouhodobý hmotný majetek 7 630 15 702 13 972 10 646 10 831 9 769 14 860 
Stavby 5 880 11 686 11 614 8 822 8 987 8 450 10 468 
Samostatné hmotné movité vČci 
a soubory hmotných movitých 
vČcí 1 402 3 936 2 358 1 771 1 844 1 319 4 324 
Nedokončený dlouhodobý 
hmotný majetek 348 80 0 53 0 0 67 
Oběžná aktiva 3 662 8 083 6 049 6 610 5 191 4 740 6 981 
Zásoby 169 463 384 664 524 341 712 
Materiál 68 214 156 319 340 177 311 
Zboží 101 249 228 345 184 164 401 
Pohledávky 2 047 2 547 2 627 3 789 2 811 2 854 4 746 
Krátkodobé pohledávky 2 047 2 547 2 627 3 789 2 811 2 854 4 746 
Pohledávky z obchodních 
vztahĤ   -435 899 1 399 561 505 1 036 
Stát – daĖové pohledávky 7 24 16 10 5 17 12 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 2 040 1 489 1 712 2 249 2 225 2 182 3 228 
Dohadné účty aktivní   1 469 0 131 20 150 430 
Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 0 40 
Krátkodobý finanční majetek  1 446 5 073 3 038 2 157 1 856 1 545 1 524 
Peníze 993 2 777 842 229 259 129 796 
Účty v bankách 453 2 296 2 196 1 928 1 597 1 416 728 
Časové rozlišení  168   1 141 1 268 822 239 120 
Náklady pĜíštích období     1 141 1 268 861 239 164 
PĜíjmy pĜíštích období 168   0 0 -39 0 -44 




Rozvaha společnosti – pasiva 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Pasiva celkem 11 460 23 785 21 162 18 524 16 844 14 748 21 962 
Vlastní kapitál 5 395 4 174 4 454 4 358 5 853 7 924 11 948 
Základní kapitál 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 
Základní kapitál 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 
Fondy ze zisku 5 730 5 730 5 730 5 730 5 730 5 730 5 730 
Rezervní fond 120 120 120 120 120 120 120 
Statutární a ostatní fondy 5 610 5 610 5 610 5 610 5 610 5 610 5 610 
Výsledek hospodaření 
minulých let -2 058 -1 536 -2 756 -2 476 -2 572 -1 077 994 
NerozdČlený zisku minulých let     0 0 0 0 994 
Neuhrazená ztráta minulých let -2 058 -1 536 -2 756 -2 476 -2 572 -1 077   
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 523 -1 220 280 -96 1 495 2 071 4 024 
Cizí zdroje 4 680 15 776 12 752 10 820 8 151 5 413 6 756 
Dlouhodobé závazky 1 118 8 171 6 297 4 874 4 026 2 241 2 031 
Závazky k úvČrovým institucím 718 6 417 4 849 3 714 2 693 1 602 438 
Jiné závazky 400 1 754 1 448 1 160 1 333 639 1 593 
Krátkodobé závazky 3 562 7 605 6 455 5 946 4 125 3 172 4 725 
Závazky k úvČrovým institucím 826   0 0 0 0 380 
Krátkodobé pĜijaté zálohy 1 277 4 535 3 327 2 326 1 385 26 0 
Závazky z obchodních vztahĤ 107 1 621 1 797 1 532 1 084 1 192 1 883 
Závazky společníkĤm 2 12 6 308 6 420 322 
Závazky zamČstnancĤm 536 644 474 514 587 541 714 
Závazky ze sociálního 
zabezpečení a zdravotního 
pojistČní 314 341 273 302 348 341 448 
Stát - daĖové závazky a dotace 356 291 414 636 646 597 811 
Dohadné účty pasivní 91 143 140 310 43 30 126 
Jiné závazky 53 18 24 18 26 25 41 
Časové rozlišení 1 385 3 835 3 956 3 346 2 840 1 411 3 258 
Výdaje pĜíštích období 311 435 556 69 -354 -858 2 002 
Výnosy pĜíštích období 1 074 3 400 3 400 3 277 3 194 2 269 1 256 
Zdroj: mpo.cz, vlastní zpracování 
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Příloha č. 2 Výkaz zisku a ztráty 2010-2016 
Výkaz zisku a ztráty 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 21 889 23 651 29 962 33 261 41 371 43 143 44 965 
Tržby za prodej zboží 20 244 19 531 19 224 19 947 21 530 21 435 24 645 
Výkonová spotřeba 28 731 30 665 36 678 41 096 47 426 47 510 46 066 
Náklady vynaložené na prodané 
zboží 6 842 6 649 6 189 5 694 6 454 6 200 6 857 
SpotĜeba materiálu a energie 12 928 14 052 15 487 16 978 21 769 23 308 22 288 
Služby 8 961 9 964 15 002 18 424 19 203 18 002 16 921 
Osobní náklady 10 243 10 755 9 669 9 990 12 422 12 555 15 507 
Mzdové náklady 7 659 8 043 7 279 7 569 9 407 9 525 11 688 
Náklady na sociální 
zabezpečení a zdravotní 
pojištČní 2 584 2 712 2 390 2 421 3 015 2 973 3 819 
Ostatní náklady (sociální 
náklady)           57 90 
Úpravy hodnot dlouhodobého 
hmotného a nehmotného 
majetku (odpisy) 2 186 1 938 1 929 1 692 1 427 1 325 1 700 
Ostatní provozní výnosy 146 777 2 314 2 416 1 294 1 146 1 259 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku 50 700 1 265 1 507     320 
Tržby z prodeje materiálu 51 77 62 93 56 41 33 
Jiné provozní výnosy 45   987 816 1 238 1 105 906 
Ostatní provozní náklady 200 1 278 2 048 2 503 304 1 105 1 958 
ZĤstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 2 1 068 1 712 2 206   4 0 
DanČ a poplatky 22 53 10 11 51 50 28 
ZmČna stavu rezerv a 
opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladĤ 
pĜíštích období       5 -5     
Ostatní provozní náklady 176 157 326 281 258 1 051 1 930 
Provozní výsledek 
hospodaření 919 -677 1 176 343 2 616 3 229 5 638 
Výnosové úroky         11 2   
Nákladové úroky 180 369 452 329 242 214 92 
Ostatní finanční výnosy     2 400   14   
Ostatní finanční náklady 117 164 248 306 428 471 589 
Finanční výsledek 
hospodaření -297 -533 -698 -235 -659 -669 -681 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním 622 -1 210 478 108 1 957 2 560 4 957 
DaĖ z pĜíjmĤ za bČžnou činnost 99 10 198 204 462 489 933 
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- splatná 99 10 198 204 462 489 933 
Výsledek hospodaření za 
účetní období 523 -1 220 280 -96 1 495 2 071 4 024 
Čistý obrat za účetní období 42 279 43 959 51 502 56 024 64 206 65 740 70 869 
Zdroj: mpo.cz, vlastní zpracování 
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Příloha č. 3 Vertikálně-horizontální analýza vybraných položek rozvahy 
Horizontální analýza aktiv 2010-2016 
  
2010-2011 2011-2012 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 -2015 2015 - 2016 
zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % 
AKTIVA 12 325 107,55% -2 623 -11,03% -2 638 -12,47% -1 680 -9,07% -2 096 -12,44% 7 213 48,91% 
Dlouhodobý majetek 8 072 105,79% -1 730 -11,02% -3 326 -23,80% 185 2% -1 062 -9,81% 5 091 52,11% 
DHM 8 072 105,79% -1 730 -11,02% -3 326 -23,80% 185 2% -1 062 -9,81% 5 091 52,11% 
Oběžná aktiva 4 253 111,04% -893 -11,05% 688 9,57% -1 865 -23,67% -1 034 -17,20% 2 122 29,89% 
Zásoby 294 173,96% -79 -17,06% 280 72,92% -140 -21,08% -183 -34,92% 371 108,74% 
Krátkodobé 
pohledávky 332 13,03% 1 221 47,94% 1 289 34,21% -1 424 -28,16% -540 -14,86% 1 773 57,31% 
KFM 3 627 250,83% -2 035 -40,11% -881 -29,00% -301 -13,95% -311 -16,76% -21 -1,36% 
Zdroj: vlastní zpracování 
Vertikální analýza aktiv 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Aktiva celkem 11 460 23 785 21 162 18 524 16 844 14 748 21 961 
% z aktiv 
Dlouhodobý majetek 66,58% 66,02% 66,02% 57,47% 64,30% 66,24% 67,66% 
DHM 66,58% 66,02% 66,02% 57,47% 64,30% 66,24% 67,66% 
Oběžná aktiva 33,42% 33,98% 33,98% 42,53% 35,70% 33,76% 32,34% 
Zásoby 1,47% 1,95% 1,81% 3,58% 3,11% 2,31% 3,24% 
Krátkodobé 
pohledávky 19,33% 10,71% 17,81% 27,30% 21,57% 20,97% 22,16% 
KFM 12,62% 21,33% 14,36% 11,64% 11,02% 10,48% 6,94% 




Horizontální analýza pasiv 2010-2016 
  
2010-2011 2011-2012 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 -2015 2015 - 2016 
zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % 
PASIVA 12 325 107,55% 12 325 51,82% -2 638 -12,47% -1 680 -9,07% -2 096 -12,44% 7 214 48,92% 
Vlastní kapitál -1 221 -22,63% 280 6,71% -96 -2,16% 1 495 34,30% 2 071 35,38% 4 024 50,78% 
Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
VH minulých let 522 -25,36% -1 220 79,43% 280 10,16% -96 -3,88% 1 495 58,13% 2 071 192,29% 
VH bČžného účetního 
období -1 743 
-
333,27% 1 500 -122,95% -376 
-
134,29% 1 591 1657,29% 576 38,53% 1 953 94,30% 
Fondy ze zisku 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Cizí zdroje 13 546 223,35% -2 903 -14,80% -2 542 -15,21% -3 175 -22,41% -4 167 -37,91% 3 190 46,75% 
Dlouhodobé závazky 1 354 338,50% -306 -17,45% -288 -19,89% 173 14,91% -694 -52,06% 954 149,30% 
Krátkodobé závazky 7 319 177,60% -1 029 -8,99% -1 119 -10,75% -2 327 -25,04% -2 382 -34,20% 3 020 65,90% 
ÚvČry 4 873 315,61% -1 568 -24,44% -1 135 -23,41% -1 021 -27,49% -1 091 -40,51% -784 -48,94% 
Zdroj: vlastní zpracování 
Vertikální analýza pasiv 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Pasiva celkem 11460 23785 21162 18524 16844 14748 21962 
% z pasiv 
Vlastní kapitál 47,08% 17,55% 21,05% 23,53% 34,75% 53,73% 54,40% 
Základní kapitál 10,47% 5,05% 5,67% 6,48% 7,12% 8,14% 5,46% 
VH minulých let -17,96% -6,46% -13,02% -13,37% -15,27% -7,30% 4,53% 
VH bČžného účetního období 4,56% -5,13% 1,32% -0,52% 8,88% 14,04% 18,32% 
Fondy ze zisku 50,00% 24,09% 27,08% 30,93% 34,02% 38,85% 26,09% 
Cizí zdroje 52,92% 82,45% 78,95% 76,47% 65,25% 46,27% 45,60% 
Dlouhodobé závazky 3,49% 7,37% 6,84% 6,26% 7,91% 4,33% 7,25% 
Krátkodobé závazky 35,96% 48,10% 49,20% 50,16% 41,35% 31,08% 34,62% 




PĜíloha č. 4 VertikálnČ-horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 2010-2016 
  
2010-2011 2011-2012 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 -2015 2015 - 2016 
zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % 
Provozní výsledek 
hospodaĜení -1596 -173,67% 1853 -273,71% -833 -70,83% 2273 662,68% 613 23,43% 2409 74,61% 
Finanční výsledek 
hospodaĜení -236 79,46% -165 30,96% 463 -66,33% -424 180,43% -10 1,52% -12 1,79% 
VÝSLEDEK 
HOSPODAěENÍ 
PěED ZDANċNÍM -1 832 -294,53% 1 688 -139,50% -370 -77,41% 1 849 1712,04% 603 30,81% 2 397 93,63% 
VÝSLEDEK 
HOSPODAěENÍ 
PO ZDANċNÍ -1 743 -333,27% 1 500 -122,95% -376 -134,29% 1 591 1657,29% 576 38,53% 1 953 94,30% 
Zdroj: vlastní zpracování 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Tržby 42 133 43 182 49 186 53 208 62 901 64 578 69 610 
% z tržeb 
Provozní výsledek hospodaĜení 2,18% -1,57% 2,39% 0,64% 4,16% 5,00% 8,10% 
Finanční výsledek hospodaĜení -0,70% -1,23% -1,42% -0,44% -1,05% -1,04% -0,98% 
VH pĜed zdanČním 1,48% -2,80% 0,97% 0,20% 3,11% 3,96% 7,12% 
VH po zdanČní 1,24% -2,83% 0,57% -0,18% 2,38% 3,21% 5,78% 




Horizontální analýza celkových výnosĤ 2010-2016 
  
2010-2011 2011-2012 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 -2015 2015 - 2016 
zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % 
Výnosy 1 680 3,97% 7 543 17,16% 4 522 8,78% 8 182 14,60% 1 534 2,39% 5 129 7,80% 
  Tržby z prodeje 
  výrobkĤ a služeb 1 762 8,05% 6 311 26,68% 3 299 11,01% 8 110 24,38% 1 772 4,28% 1 822 4,22% 
  Tržby z prodeje 
  zboží -713 -3,52% -307 -1,57% 723 3,76% 1 583 7,94% -95 -0,44% 3 210 14,98% 
  Ostatní provozní 
  výnosy 631 432,19% 1 537 197,81% 102 4,41% -1 122 -46,44% -148 -11,44% 113 9,86% 
   Finanční výnosy 0 0,00% 2 200,00% 398 19900% -389 -97,25% 5 45,45% -16 -100,00% 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vertikální analýza celkových výnosĤ 2010-2016 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Výnosy 42 279 43 959 51 502 56 024 64 206 65 740 70 869 
% z výnosĤ 
    Tržby z prodeje výrobkĤ a služeb 51,77% 53,80% 58,18% 59,37% 64,43% 65,63% 63,45% 
    Tržby z prodeje zboží 47,88% 44,43% 37,33% 35,60% 33,53% 32,61% 34,78% 
    Ostatní provozní výnosy 0,35% 1,77% 4,49% 4,31% 2,02% 1,74% 1,78% 
    Finanční výnosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,71% 0,02% 0,02% 0,00% 




Horizontální analýza celkových výnosĤ 
  
2010-2011 2011-2012 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 -2015 2015 - 2016 
zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % zmČna zmČna % 
Náklady 3 512 8,43% 5 855 12,96% 4 892 9,59% 6 333 11,33% 931 1,50% 2 732 4,32% 
   SpotĜeba materiálu a 
   energie 1 124 8,69% 1 435 10,21% 1 491 9,63% 4 791 28,22% 1 539 7,07% -1 020 -4,38% 
   Služby 1 003 11,19% 5 038 50,56% 3 422 22,81% 779 4,23% -1 201 -6,25% -1 081 -6,00% 
   Osobní náklady 512 5,00% -1 086 -10,10% 321 3,32% 2 432 24,34% 133 1,07% 2 952 23,51% 
   Odpisy -248 -11,34% -9 -0,46% -237 -12,29% -265 -15,66% -102 -7,15% 375 28,30% 
   Ostatní provozní 
   náklady 885 12,57% 310 3,91% -40 -0,49% -1 439 -17,56% 547 8,09% 1 510 20,67% 
   Finanční náklady 236 79,46% 167 31,33% -65 -9,29% 35 5,51% 15 2,24% -4 -0,58% 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vertikální analýza celkových nákladĤ 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Náklady 41 657 45 169 51 024 55 916 62 249 63 180 65 912 
% z nákladĤ 
     SpotĜeba materiálu a energie 31,03% 31,11% 30,35% 30,36% 34,97% 36,89% 33,81% 
     Služby 21,51% 22,06% 29,40% 32,95% 30,85% 28,49% 25,67% 
     Osobní náklady 24,59% 23,81% 18,95% 17,87% 19,96% 19,87% 23,53% 
     Odpisy 5,25% 4,29% 3,78% 3,03% 2,29% 2,10% 2,58% 
     Ostatní provozní náklady 16,90% 17,55% 16,14% 14,66% 10,86% 11,56% 13,37% 
     Finanční náklady 0,71% 1,18% 1,37% 1,14% 1,08% 1,08% 1,03% 




Příloha č. 5 Analýza odchylek ROE v čase 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2010-2011 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -0,38% - 12. 
EBT/EBIT -0,41% - 11. 
Nmzd/T -2,54% - 6. 
Nmat/T -30,37% - 1. 
Nodpis/T 8,09% + 3. 
Njiné/T -15,64% - 2. 
(FA/T)*360 5,07% + 4. 
(ZAS/T)*360 0,19% + 13 
(POHL/T)*360 0,16% + 14. 
(PP/T)*360 2,33% + 7. 
CZdzav/A -0,71% - 10. 
CZdúv/A -3,80% - 5. 
CZkzav/A -2,22% - 8. 
CZkúv/A 1,32% + 9. 
CZost/A 0,00% + 15. 
Σ -38,92%     
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2011-2012 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 1,60% + 8. 
EBT/EBIT 1,79% + 7. 
Nmzd/T 51,41% + 1. 
Nmat/T -41,25% - 2. 
Nodpis/T 5,99% + 4. 
Njiné/T 17,44% + 3. 
(FA/T)*360 -2,35% - 6. 
(ZAS/T)*360 -0,08% - 13. 
(POHL/T)*360 0,42% + 11. 
(PP/T)*360 -1,55% - 9. 
CZdzav/A 0,32% + 12. 
CZdúv/A 2,45% + 5. 
CZkzav/A -0,66% - 10 
CZkúv/A 0,000% + 14. 
CZost/A 0,000% + 15. 
Σ 35,52%     





Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2012-2013 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -9,31% - 1. 
EBT/EBIT 0,23% + 7. 
Nmzd/T -0,29% - 5. 
Nmat/T 1,22% + 2. 
Nodpis/T -0,22% - 8. 
Njiné/T -0,40% - 4. 
(FA/T)*360 0,52% + 3. 
(ZAS/T)*360 -0,03% - 13. 
(POHL/T)*360 -0,11% - 10. 
(PP/T)*360 0,13% + 9. 
CZdzav/A -0,06% - 12. 
CZdúv/A -0,27% - 6. 
CZkzav/A 0,09% + 11. 
CZkúv/A 0,00% + 14. 
CZost/A 0,00% + 15. 
Σ -8,49%     
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2013-2014 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 26,72% + 1. 
EBT/EBIT 1,81% + 5. 
Nmzd/T -0,97% - 7. 
Nmat/T -0,40% - 11. 
Nodpis/T 0,51% + 10. 
Njiné/T 2,55% + 3. 
(FA/T)*360 0,88% + 8. 
(ZAS/T)*360 0,15% + 13. 
(POHL/T)*360 1,38% + 6. 
(PP/T)*360 0,39% + 12. 
CZdzav/A 0,78% + 9. 
CZdúv/A -1,91% - 4. 
CZkzav/A -4,15% - 2. 
CZkúv/A 0,00% + 14. 
CZost/A 0,00% + 15. 
Σ 27,75%     




Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2014-2015 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 1,52% + 8. 
EBT/EBIT 0,96% - 11. 
Nmzd/T 1,73% + 7. 
Nmat/T 6,77% + 1. 
Nodpis/T 1,44% - 9. 
Njiné/T -4,42% - 3. 
(FA/T)*360 2,19% + 5. 
(ZAS/T)*360 0,32% + 13. 
(POHL/T)*360 1,04% + 10. 
(PP/T)*360 0,59% + 12. 
CZdzav/A -2,18% - 6. 
CZdúv/A -3,12% - 4. 
CZkzav/A -6,26% + 2. 
CZkúv/A 0,00% + 14. 
CZost/A 0,00% - 15. 
Σ 0,59%     
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu ROE firmy v období 2015-2016 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 0,11% + 14. 
EBT/EBIT 1,93% + 9. 
Nmzd/T -15,27% - 2. 
Nmat/T 41,22% + 1. 
Nodpis/T -2,10% - 8. 
Njiné/T -7,91% - 3. 
(FA/T)*360 -7,17% - 4. 
(ZAS/T)*360 -0,57% - 12. 
(POHL/T)*360 -2,54% - 6. 
(PP/T)*360 0,23% + 13. 
CZdzav/A 1,68% + 10. 
CZdúv/A -5,10% - 5. 
CZkzav/A 2,04% + 7. 
CZkúv/A 0,99% + 11. 
CZost/A 0,00% + 15. 




Příloha č. 6 Analýza odchylek ROE v prostoru 
Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2010 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 0,78% + 11. 
EBT/EBIT -1,77% - 10. 
Nmzd/T 8,47% + 3. 
Nmat/T 0,46% + 12. 
Nodpis/T -2,17% - 7. 
Njiné/T -29,26% - 1. 
(FA/T)*360 10,51% + 2. 
(ZAS/T)*360 0,45% + 13. 
(POHL/T)*360 3,63% + 5. 
(PP/T)*360 0,41% + 14. 
CZdzav/A -1,90% - 9. 
CZdúv/A -2,41% - 6. 
CZkzav/A 4,21% + 4. 
CZkúv/A 1,94% + 8. 
CZost/A -0,20% - 15. 
Σ -6,85%     
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2011 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 3,79% + 8. 
EBT/EBIT 6,92% + 5. 
Nmzd/T 10,21% + 4. 
Nmat/T -31,28% - 2. 
Nodpis/T 29,71% + 3. 
Njiné/T -74,19% - 1. 
(FA/T)*360 0,92% + 10. 
(ZAS/T)*360 0,03% + 15. 
(POHL/T)*360 0,82% + 11. 
(PP/T)*360 -0,60% - 12. 
CZdzav/A -0,99% - 9. 
CZdúv/A 4,11% + 7. 
CZkzav/A 6,84% + 6. 
CZkúv/A -0,29% - 13. 
CZost/A -0,06% - 14. 
Σ -44,07%     





Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2012 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -4,34% - 8. 
EBT/EBIT -6,41% - 5. 
Nmzd/T 20,82% + 2. 
Nmat/T -25,45% - 1. 
Nodpis/T 1,67% + 11. 
Njiné/T -12,59% - 3. 
(FA/T)*360 4,48% + 7. 
(ZAS/T)*360 0,16% + 14. 
(POHL/T)*360 2,53% + 9. 
(PP/T)*360 0,26% + 12. 
CZdzav/A -2,46% - 10. 
CZdúv/A 6,25% + 6. 
CZkzav/A 9,56% + 4. 
CZkúv/A 0,00% + 15. 
CZost/A -0,23% + 13. 
Σ -5,77%     
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2013 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -38,01% - 1. 
EBT/EBIT -4,20% - 7. 
Nmzd/T 3,32% + 8. 
Nmat/T -4,87% - 6. 
Nodpis/T -0,58% - 12. 
Njiné/T -1,61% - 10. 
(FA/T)*360 9,05% + 4. 
(ZAS/T)*360 -0,01% - 14. 
(POHL/T)*360 2,54% + 9. 
(PP/T)*360 1,04% + 11. 
CZdzav/A -11,20% - 3. 
CZdúv/A 5,19% + 5. 
CZkzav/A 20,32% + 2. 
CZkúv/A 0,00% + 15. 
CZost/A -0,40% - 13. 
Σ -19,43%     




Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2014 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -1,48% - 11. 
EBT/EBIT -0,81% - 12. 
Nmzd/T 24,45% + 2. 
Nmat/T -47,46% - 1. 
Nodpis/T 10,37% + 5. 
Njiné/T -7,23% - 7. 
(FA/T)*360 12,07% + 4. 
(ZAS/T)*360 0,15% + 14. 
(POHL/T)*360 6,63% + 8. 
(PP/T)*360 2,53% + 10. 
CZdzav/A -7,30% - 6. 
CZdúv/A 3,51% + 9. 
CZkzav/A 15,72% + 3. 
CZkúv/A 0,00% + 15. 
CZost/A -0,27% - 13. 
Σ 10,87%     
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2015 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -0,03% - 14. 
EBT/EBIT 1,63% + 10. 
Nmzd/T 23,16% + 2. 
Nmat/T -30,29% - 1. 
Nodpis/T -2,23% - 9. 
Njiné/T -9,38% - 4. 
(FA/T)*360 11,38% + 3. 
(ZAS/T)*360 0,30% + 13. 
(POHL/T)*360 8,98% + 5. 
(PP/T)*360 4,31% + 8. 
CZdzav/A -5,59% - 7. 
CZdúv/A 0,90% + 11. 
CZkzav/A 8,55% + 6. 
CZkúv/A 0,00% + 15. 
CZost/A -0,75% + 12. 
Σ 10,95%     





Vliv dílčích ukazatelĤ na odchylku ROE firmy vĤči odvČtví v roce 2016 
Ukazatel Vliv (abs. odchyl.) Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 0,06% + 13. 
EBT/EBIT 0,95% + 11. 
Nmzd/T 11,04% + 3. 
Nmat/T -11,44% - 2. 
Nodpis/T 6,84% + 6. 
Njiné/T -14,96% - 1. 
(FA/T)*360 7,71% + 5. 
(ZAS/T)*360 0,04% + 14. 
(POHL/T)*360 8,90% + 4. 
(PP/T)*360 3,65% + 7 
CZdzav/A 2,76% + 8. 
CZdúv/A -1,83% - 10. 
CZkzav/A 2,46% + 9. 
CZkúv/A 0,02% + 15. 
CZost/A -0,82% - 12. 
Σ 15,36%     
Zdroj: vlastní zpracování 
1 
 
Příloha č. 7 Analýza odchylek ROE prostoro-časová 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví v období 2010-2011 
Ukazatel Vliv firma Vliv (+,-) Pořadí Vliv odvětví Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -0,38% - 21. -0,09% - 26. 
EBT/EBIT -0,41% - 20. -2,12% - 11. 
Nmzd/T -2,54% - 8. -1,32% - 15. 
Nmat/T -30,37% - 1. -3,59% - 7. 
Nodpis/T 8,09% + 4. 8,28% + 3. 
Njiné/T -15,64% - 2. -2,09% - 12. 
(FA/T)*360 5,07% + 5. 0,42% + 19. 
(ZAS/T)*360 0,19% + 23. -0,02% - 29. 
(POHL/T)*360 0,16% + 24. 0,27% + 22. 
(PP/T)*360 2,33% + 9. -0,07% - 27. 
CZdzav/A -0,71% - 18. -0,71% - 17. 
CZdúv/A -3,80% - 6. 1,23% + 16. 
CZkzav/A -2,22% - 10. 1,40% + 13. 
CZkúv/A 1,32% + 14. 0,04% + 28. 
CZost/A 0,00% + 30. 0,09% + 25. 
Σ -38,92%     1,71%     
Změna v 
odchylkách -37,21%      Zdroj: vlastní zpracování 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví v období 2011-2012 
Ukazatel Vliv firma Vliv (+,-) Pořadí Vliv odvětví Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 1,60% + 13 0,11% + 25. 
EBT/EBIT 1,79% + 11. 2,24% + 9. 
Nmzd/T 51,41% + 1. -0,98% - 15 
Nmat/T -41,25% - 2. 1,82% + 10. 
Nodpis/T 5,99% + 6. -8,31% - 5. 
Njiné/T 17,44% + 3. 8,98% + 4. 
(FA/T)*360 -2,35% - 8. -0,48% - 18. 
(ZAS/T)*360 -0,08% - 26. -0,02% - 28 
(POHL/T)*360 0,42% + 19. 0,26% + 24. 
(PP/T)*360 -1,55% - 14. 0,53% + 17. 
CZdzav/A 0,32% + 21. -0,30% - 23. 
CZdúv/A 2,45% + 7. 0,41% + 20. 
CZkzav/A -0,66% - 16. -1,71% - 12. 
CZkúv/A 0,00% + 29. 0,30% + 22. 
CZost/A 0,00% + 30. -0,07% - 27. 
Σ 35,52%     2,78%     
Změna v 




Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví v období 2012-2013 
Ukazatel Vliv firma Vliv (+,-) Pořadí Vliv odvětví Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT -9,31% - 1. -0,124% - 18. 
EBT/EBIT 0,23% + 14. -0,10% - 20. 
Nmzd/T -0,29% - 11. -0,24% - 13. 
Nmat/T 1,22% + 7. 2,14% + 5. 
Nodpis/T -0,22% - 15. -4,67% - 3. 
Njiné/T -0,40% - 10. -1,64% - 6. 
(FA/T)*360 0,52% + 8. 0,01% + 27 
(ZAS/T)*360 -0,03% - 25. -0,04% - 24. 
(POHL/T)*360 -0,11% - 19. -0,19% - 16. 
(PP/T)*360 0,13% + 17. -0,02% - 26. 
CZdzav/A -0,06% - 23. -4,59% - 4. 
CZdúv/A -0,27% - 12. -0,50% - 9. 
CZkzav/A 0,09% + 21. 4,87% + 2. 
CZkúv/A 0,00% + 28. 0,00% + 30. 
CZost/A 0,00% + 29. -0,076% - 22. 
Σ -8,49%     -5,17%     
Změna v 
odchylkách -13,66%      Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví v období 2013-2014 
Ukazatel Vliv firma Vliv (+,-) Pořadí Vliv odvětví Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 26,72% + 1. 0,000% - 29. 
EBT/EBIT 1,81% + 8. -1,53% - 10. 
Nmzd/T -0,97% - 12. -0,89% - 13. 
Nmat/T -0,40% - 20. 1,78% + 9. 
Nodpis/T 0,51% + 19. 5,28% - 2. 
Njiné/T 2,55% + 5. -3,71% - 4. 
(FA/T)*360 0,88% + 14. -0,85% + 15. 
(ZAS/T)*360 0,15% + 23. -0,01% - 26. 
(POHL/T)*360 1,38% + 11. 0,61% - 17. 
(PP/T)*360 0,39% + 21. 0,26% - 22. 
CZdzav/A 0,78% + 16. 2,03% - 6. 
CZdúv/A -1,91% - 7. 0,08% - 24. 
CZkzav/A -4,15% - 3. -0,59% + 18. 
CZkúv/A 0,00% + 27. 0,00% + 30. 
CZost/A 0,00% + 28. 0,088% - 25. 
Σ 27,75%     2,56%     
Změna v 




Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví v období 2014-2015 
Ukazatel Vliv firma Vliv (+,-) Pořadí Vliv odvětví Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 1,52% + 10. 0,000% + 29. 
EBT/EBIT 0,96% + 15. 0,90% + 16. 
Nmzd/T 1,73% + 9. 0,75% + 17 
Nmat/T 6,77% + 1. 2,82% + 6. 
Nodpis/T 1,44% + 11. -5,48% - 3. 
Njiné/T -4,42% - 4. -0,41% - 21. 
(FA/T)*360 2,19% + 7. -1,04% - 14. 
(ZAS/T)*360 0,32% + 23. -0,01% - 25. 
(POHL/T)*360 1,04% + 13. 0,57% + 19. 
(PP/T)*360 0,59% + 18. 0,54% + 20. 
CZdzav/A -2,18% - 8. 1,09% + 12. 
CZdúv/A -3,12% - 5. 0,08% + 26. 
CZkzav/A -6,26% - 2. -0,01% - 24. 
CZkúv/A 0,00% + 27. 0,00% + 30. 
CZost/A 0,00% + 28. -0,330% - 22. 
Σ 0,59%     -0,52%     
Změna v 
odchylkách 0,07%      Zdroj: vlastní zpracování 
 
Vliv dílčích ukazatelĤ na zmČnu odchylky ROE firmy vĤči odvČtví v období 2015-2016 
Ukazatel Vliv firma Vliv (+,-) Pořadí Vliv odvětví Vliv (+,-) Pořadí 
t/EBT 0,11% + 25. 0,000% + 29. 
EBT/EBIT 1,93% + 13. -1,53% - 15. 
Nmzd/T -15,27% - 2. 0,09% + 26. 
Nmat/T 41,22% + 1. -5,31% - 7. 
Nodpis/T -2,10% - 11. 5,44% + 5. 
Njiné/T -7,91% - 3. -1,22% - 16. 
(FA/T)*360 -7,17% - 4. -0,24% - 23. 
(ZAS/T)*360 -0,57% - 19. 0,00% + 30. 
(POHL/T)*360 -2,54% - 10. 0,43% + 21. 
(PP/T)*360 0,23% + 24. -0,37% - 22. 
CZdzav/A 1,68% + 14. 4,65% + 9. 
CZdúv/A -5,10% - 8. 0,74% + 18. 
CZkzav/A 2,04% + 12. -5,35% - 6. 
CZkúv/A 0,99% + 17. -0,47% - 20. 
CZost/A 0,00% + 28. 0,024% + 27. 
Σ 7,54%     -3,13%     
Změna v 
odchylkách 4,42%      Zdroj: vlastní zpracování 
 
